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"The da y yo u sing thf:! 
contract is the da y yo u 
make or b1•eak yc•u profit. 
All the rest is ji.JSt 
technical execut i o:.m". 
<Me Neill Stokes, abog~do 
norteamericano). 
La pre~ente Tesis para ~ptar el Grado de Magíster en 
Rel?ciones Internacionales ton Mencibn en Gestibn P~blica 
~ 
Externa, se ocupa de la Negociacibn de los Contratos de 
Préstamo con la Corporacibn Andina de Fomento -CAF- y, 
espec:lfica.mente aplicada al caso peruano. 
El tema de la tesis abarca el estudie• del e ampo 
i nst i tuc i o•nal, 
fase previa, 
financiero y l.~ negociacibn, 
1 
1 
anterior y post~rior a ella. 
presente tesis conocer y ubi~arse en el 
incluyendo la 
Imp•::>rta en 1 a 
Ambito de las 
relaciones Per~-CAF, asl misroo cbmo son los contratos de 
préstamo materia de negociaciOn, qu~ forma o bajo qué 
modalidades conceoe préstamos la Corporacibn Andina de 
Fomento, asl como en qué condiciones y, por ~ltimo conocer 
cbmo so~ las negociaciones. 
El tema se enmarca dentro de la Gestibn P6blica Externa del 
Estado propiamente dicho o, a travi:~ de sus empresas estata-
les: es v!a el endeudamiento externo, directc o contingente, 
que el Estado Peruano hace gestibn p6blic:a y la lleva a cabo 
hacia. afuera. El desa;·roll o del tem2., bAsicamente se 
circurscribre a los 6ltimos cinco ahos ( 1985 - 1990 ) en 
materia de endeudamiento p~blico externo, extendiénd~se en 
,, 
algunos casos~ en razbn de la5 normas legales involucrada~ o 
vinculadas, a la ~ltima d•cada. 
El tema resulta original, en la medida que hasta la fecha no 
ha sido tratado en ninguna otra tesis ni en estudios 
semejantes, salvo informacion~s de cr~ditos por periodos o 
recopilaciones estadlsticas. 
Las hipbtesis de trabajo de las que se partib pueden 
resumirse cbmo sigue :"en una rela~ibn internacional, como es 




y el Prestatario y en el caso de la Corporacibn 
Fomento se da tambi~n una interrelacibn 
con el estado pe~uano; en la negociacibn,el 
comportamiento de ambas partes es distinto y diferenciable, 
observandose ? el prestatario es la parte mAs d~bil y 
proponi~ndose mejorar tal posicibn, sin pasar por alto el 
hecho que la CAF se ha convertido en los ~ltimos aNos para el 
Per~ en la principal fuente de recursos externos. 
Dedicaremos una primera parte, al anAlisis de la Corporacibn 
Andina de Fomento desde el aspecto organizativo, funcional, 
asi como a su naturaleza jurldica, complementando el estudio 
con datos sobre el capital accionarlo del citado org¿ni~mo 
fin~nciero internacional y tambi~n con informaci~n sob•·e el 
flujo de recursos para el finan~iamiento de proyectos. 
~na segunda parte se ocupa del anAlisis de las relaciones del 
Per~ con la Corporaci~n Andina de Fomento, enfocando de un 
1 ado'), las 




par."' finalmen~e abo!" dar la 
importancia que ha tenido, tiene y espera tener el Per~ en 
razbn del flujo de recursos financteros provenientes de la 
Corporacibn Andina de Fomento. 
La tercera parte est~ dedicada al estudio de la Negoc1aci~n 
misma de contratos financieros con la citada Corporaci6n; se 
parte del anAlisis del Contrato modelo que utiliza la 
Corporacibn Andina de Fomento para formalizar los cr~ditos 
que otorga, para luego explorar la Negociacibn en si misma, 
concluyendo con algunas propuestas sobre ambos aspectos. 
Las conclusiones, finalmente, coinciden con el proyecto de la 
Tesis, ar;te!:; descrito. 
El Grupo Sub-regional Andino de Integracibn se origina en el 
Acu1erdo de Cartagen.;a suscrito en el af'fo 196'3 y modificado en 
1987, por el Protocolo de Quito. 
Como lo afirmara Ralll Salazar 1/. en el campo financiero, 
refiri~ndose al nivel subregional, existe la Corporacibn 
Andina de Fomento y el Fondo Andino de Reservas, que han 
venido realizando una intensa actividad que ha permitido 
aumentar el volumen y calidad de sus operaciones y demostrar 
que son btiles para los paises miembros; y que los av~nces en 
el aspec:to de integr·acibn se han dado a trav~s de mecanismos 
i nsti tuc :L onal es de carllcter polltico, como seria el 
Parlamento Andino, de -~rllcter finananciero donde se ubicarla 
la Corporacibn Andina de Fomento y el Fondo Andino de 
Reservasv y de carActer judicial donde estar!a el Tribunal 
Andlno de Justicia 2/. 
11 Sal azar R.:u!.tl " Situacibn de la Integracibn 
Latinoamericana: El Grupo Andino" en Relaciones 
Internacionales del Perll - Simpo~io sobre Relactones 
Internacionales del Perb, CEd.>Eduardo Ferrero Costa 
CEPEI,Lima 1986,pAg.280 
él Salazar Ralll <Cip.Cit.l,pl\g.292 
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La integr~cibn sigue siendo un proceso cuye validez como 
camino al desarrollo no puede negarse, pero en la med1da que 
la debilidad de las economlas de la subregibn ha sido una 
valla a tal proceso, es necesario que los paises del Grupo 
Andino dise~en sus propias respuestas y soluciones en aras 
del desarrollo econbmic~ y social. 
~n este sentido, la Corporacibn Andina de Fomento con un 
pequef'lo capital, que se ha ido incrementando en forma 
cons1derable, ha contribuido de modo importante al 
financiamiento de proyectos de integracibn y de aqu~llos 
priori 1; ar íos pRra sus paises m1embros, fortaleciendo la 
infYaestrLictura de su sector productivo. 
Asl, la Corporacibn An~ina de Fomento, debiendo dctuar como 
promotora del proceso de integracjOn ha prestado un apoyo muy 
importante participando en proyectos de inversibn en sus 
pal ses mi e•mbros. 
El Convenio Constitutivo de !a Corporacibn 
Andina de Fomento -CAF- se suscr1b1b en la 
ciudad de BogotA el 07 de febrero de 1~68; el 
Per~ mediante Resolucibn Legislativa No.l7011 
aprobb Gicho Convenio Constitutivo el 2~ de 
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mayo de 1968 ~/. Este documento ha ~ufrido 
inr.umerablles modificaciones, en la mrdida que 
cada aumento de capital si gn; f i •= a una 
modi ficacil6n al mismo, conforme lo establece 
el propio ConvenJo. 
Original mEmte, fueron mie.:.oros de <.l.tcha 
Ecuador, 
Venezuela;: 
Bolivia, Colombia, Chile, Per!t y 
habiéndose retirado Chile en agosto 
de 1377 11 quedan actualmente, 1 os e i nr:o 
paises restantes. 
Vale la pene?, en este punto citar algunos 
plirrafos de la parte considerativa del 
Convenio Constitutivo de l~.Coporaci6n Andina 
de Fomento " animados del mutuo deseo de 
procurar, 
econ6mica 
desar r oll C) 
a la mayor brevedad, la integracib~ 
de sus ~~!=~~ para acelerar el 
econ6mico y social de sus 
pueblos ••• ". 
~~ Convenio Constitutivo ~e la Corporaci6n Andina de 
Fomento -CAr-- Caracas, ar.r-obado en el Perlt mediante 
Rfrsclucihn Legislativa No. 17011. 
En élgosb~ de ·~ 977, mediante Protuco:o su~c~ i~~ 41 
ef~cto, se formeliz6 Pl ~c~~.u Me Ch1le de la CAF. 
~/ 
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•• ....... un 
acciones ac0rdada3 espe~ialmente en lo que re~pGcLa 
al estudio y ejecuci6n de proyectos multinacionales y 
que: sirvan de i:!ltaomento d1ntamico en J.:¡ operac1.e..n y 
~erfeccionamiento 
lntegraclbn;.~"· 
de un Acuerdo Subregional de 
"Considerando _que reviste significativa importancia 
1 a pa,r 'tic i pac i bn dti! 1 os ::;e~ tc,res pttbl i co ., pr i vaC.: ·~ de 
los paises de la subregibn y de fue.·a de ella, as! 
como la de organismos inte':'"naclonales de 
financiamiento, por el aporte de asistencia t~cnica, 
cientlfica y financiera, y je tecnologla que puedan 
proporcionar; •••• ". 
La Corporacibn Andina de Fomento, c,ntando con el 
CDnvenio Constitutivo, inicib sus operaciones el 08 
de junio de 1970, conform~ el plazo previsto ~n al 
Art. ::P del citadc) instrumento que entrb en vigfl:ncia 
a su vez, el 30 de enero de 1970 ~/. 
El Ar1;.57 del Conve~nio Constitutivo de la CAF sef'fala: 
que el m1smo entr·arli en vigor cuando;, los dc,cumentos 
rati ficacibn hayan sido depositados en e~ 
M1nisterio ~E Relaciones Exteriores de Venezuela, por 
represer.tantes tres (03) de 1 O!" paises 
s1gnata~ios, entre los que deberA estar el pals sede. 
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La ~~turaleza juridica de la Corporacibn Andina de 
Fomento, es la de una entidad financiera, una persona 
jurldica de DE!recho Internacional Pltbl i co es un 
organismo financiero internacional qua ademAs~ goza 
de inmunidad de jurisdicci~n conforme lo establece el 
Convenio sobre Inmunid&d~s, Exenciones y Privilegios 
de la Corporaci~n Andina de Fomento que fuera 
aprobado por ~~ Perlt el 04 de enero de 1977, mediante 
Decreto Ley No 21772 §l· 
En efecto, el citado Decreto Ley otorga a la Repre-
sentaci~n Permanente de la CAF en el Perlt y a sus 
furH: i onar i os; iguales inmun1aades y privilegios que 
aqufillos acordados a !a Junta del Acuerdo de Cartage-
na en el Convenio y Cartas Reversalss aprobadas Zl 
§1 Convenio Sobre Inmunidades, Exen-:iones y Privilegios 
reccmocidos por los Estados Miembros a la Corporac:it.n 
y ck sus funcio1narios, CAF, Caraca~ (aprobado por el 
Perlt mediante Decreto Ley No.21772 el 04.01.77>, 











inmunidades a los organismos 
No.20175 del 16.10.73, aprob~ el 
Cartas f.'eversales que acordaban 
pr1vilegios a la Junta del Acuerdo da 
}' adicionalmente existe un Acuerdo ;je Sede entre la 
Corporacibn Andina de Fomento y el Gobierno del Perb 
para la concesi6n de inmunidades y privileqios a 
dicha Representaci6n Permanente. Persona. jur!dica 
internacional es aquella a la que se le reconoce 
capacidad jurldica internacional, es decir,capacidad 
para p!"oducir en el orden internc~clon,.;¡l, actos con 
efectos jurldicos y que son acemAs destinatarios 
formales de las reg,as de derecho. Se trata de 
personas abstractas con derechos y oblig~ciones 
integré,das en un grupo C(>n ciertas coherencia y con 
un objetivo combn, regidas por un est~tuto ~special. 
Al ser un sujeto de Derecho Pbblico, el organ1smo 
internacional queda sometido a tales normas, dentro 
de la categorla de sujeto derivado, en la medida que 
el sujeto principal de esta rama del derecho es el 
Estado. 
El tratamiento de estos org~nismos internacionules es 
~iempre gen~rico, en la medida que no existe un tipo 
~nico de organismo internacional. Se rigen por su 
A,cta de C,.,.eaci6n, que adopta distintas denominacio-
~es, con el caso d~!! Corporaci6n Andina de F'omento, su 
Convenio Constitutivo. 
Este instrumento contjene, entre otros, 1~ definici6n 
de su naturaleza jurldica, organizaci6n, funciones y 
atribuci0nes, asl como sus obligaciones y derechos. 
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Las inmunidades y pr~vilegios anter1ormente aludldos, 
no son otros que los tradicionalmente reconoc1dos 
como prerrogativas e inmunidades a favor de los 
agentes diplomllticos. 
Tales inmunidades y privilegios son bAsicamente, la 
inviolabilidad del funcionario y de su residencia, 
incluyendo 
jur iL d1 dcc i bn 
impuestos. 
a su familia; inviolabilidad de 
cí.vi 1 y crim1nal; y exencibn de 
Todo ello a fin de dar la proteccibn 
especial que debe brindarse en los Estados dond~ 
exista una oficina de representacibn, a semejanza de 
lo que ocurre con el tratamiento a los agentes 
diplomllticos y al aplicable a la Junta del Acuerdo de 
Gari:agen~. 
As! 1, el Art.lQ del Convenio Constitutivo de la 
Corporacibn Andina de Fomento, seNala que es "Una 
per!;ona 
se r1ge 
jurldica de derecho internacional p6blico y 
por las disposiciones ~ontenida9 en el 
pre!;ente instrumento". 
Este actor dE!l mundo financiero internacional, 
1~-:lmado CAF, no es otra co~& pue~ que un organismo 
ir.ter!'"!acional, que como tal es sujeto de Derecho 
lnter~acional P6blico y como tal, 
activo en las relacione~ internac1oales, interesa en 
wet• , •• ,., co~~ v•remo• mAs aa•lante, ~u• r•A•cion•• 
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con otro sujeto de Derecho Internacional P~blico, 
con o~ ro a9ente -3i .~ti vo de las relaciones 
internacionales, ~$tOe~, .con el Estado Peruano y sus 
agencias de gobierno y empresas- para ello es 
nt::!Ciesar i o que !ie tenga ¡Jresente el objetivo de su 
creacit>n. 
Este organism~ financiero internacional, conforme al 
Art.3R del mismo ia:trumento citado ª1, tiene como 
obj1etivo el dar impuls.o al proceso de if1tegracibn 
sub1regional, coordinando •:on el organismo encargado 
de la integracibn subregional, esto es la Junta del 
Acu1erdo de Cartagena. 
La Corporac¿bn Andina de Fomento ha mantenido y 
man·tiene desde ese entonces su autonomla, autonomla 
l!st.a no sblo declarada en el propio Convenio 
Com;titutivo, silno ademAs inherente a su calidad de 
org<lnismo financiero internacional. 
la t~s.is peruana expuesta en 
Rec i •nte,.ente, 
la Reunibn de 
Pre!;identes del Grupo Andino, en Machu Picchu - Cusco 
21, serrala QUe se debe ordenar y coordinar con los 
dis1~intos organi!imos del Grupo Andino, llAmese Fondo 
-----·----------_..-----~--·--------
ª1 Convenio Constitutivo <Op.Cit.) 
21 La Tercera Cumbr·e Presidencial, se llevb a cabo el 22 
y 23 de mayo en la ciudadel~de Machu Ptcchu. Cu•co-
PertJ. 
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Andino de Reservas, Tri bunc:d Andino de Just1c1a, 
c.:..nvenio Hipblito UnAnue, Convenio Andr~s Bello, 
se ha creado un ConseJO entre otros )fr asimismo, 
P1r esi den e i al 
p1residentes, 
Andino a nivel declarac1bn de 
cuya jerarqula seria superior a la que 
ostenta· la Comisibn del Acuerdo de Cartaoena. f-·ese a 
medida!¡ la Corporacibn Andina de Fomento 
mantiene su autonomla administrativa y económica. Lon 
ell mismo objetivo de dar impulso al proceso de 
integracibn, teniendo como báse la especializacibn 
rae i onal y la distribucibn equitativa de las 
inversiones en la subregibn y orientando su accionar 
hclcia los paises de menor desarrollo relativo, la CAF 
impulsa el aprovechamiento de oportunidades y 
l"E~cursos, vla la creacibn de empresas de producc,6n b 
servicios o su 







de~sarroll o de 1 a subregi bn, ese fue su propbsi to de 
cr·eaci6n y es SiU objetivo permanente. 
Col" por ac i ~~n Andina de Fomento es pues et 
instrumento financiero 
1 ct concrecibn de 
de la 5ubregi6n, destin~do a 
proyectos prioritarios y de 
integracibn de los pa!ses miembros y al logro de sus 
metas de desarrollo. 
!Q/ 
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En relacibn a !a organizacibn de la CAf, dedicar-emos 
algunas lineas a los principales 6rganos que la 
con forman y que importan ~ara el ~::!<::>tudi o que nos 
ocupa, dejando de lado aquellas instancias u brganos 
meramente admi rli strat í vos a le;s que s6lo 
moencionaremos. 
El organismo mAximo de la Corporacibn Andina de 
Fomento es la Asamblea de Accionistas !QI, •sta 
·tu~ne entre •otras funciones y atribuciones, la de 
modificar dispo~uciones que r1gen a d1cha 
Corporaci~n 1en lo que se refiere a asuntos de 
carActcr administrativo y de procedimiento; incluso 
esta Asamblea 
Directorio y 
puede ~edificar la estrL~tura del 
puede tambi•~ modificar toca~ ~us 
disposiciones, siempre que se mante~gan los crite~ios 
bAsicos del Conv Constitutivo. 
Vd!~ase Art.ll y siguientes del Capitulo lll del 
Comst i tut i vo citado; 
Reglamento OrgAnice-Funcional de 
Capitulo 11 del 
la CAF; y Cap.Ill 
del 
LXIII 
R~gla~~nto General d~ la CAF, mod1ficado segbn la 
:~eunibn de Directorio de la CAF, Caracas, 
setiembre 198'3~ 
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Las Asambleas de Accl•)r.lstas pueden ser Or:hnarias •.:. 
Extraordinarias, se componenen de sus a~cionistas o 
representantes o mandatarlos, reun1dos con eJ qu6rum 
y en las condiciones que establece el Convenio. 
De otro lado estA el D1rectorio !!/ a! que entre 
otras funciones y atribuciones, le corresponde el 
establecer y d1rigir la pollt1ca f1nanc1era, 
c1·editicia y e1con6mica de la Corporacibn; asl como el 
aprobar las c•peraciones. activas y pasivas de esta 
entidad <pr~stamos que otorga y cr~ditos que capta). 
Lo integran diez Directores,ci~co de ellos designados 
uno por acci6n de cada accionista de la serie ~A",-el 
detalle de las acciones se examinarA mAs adelante-, 
lc•s cinco restantes son elegidos por los tenedores de 
.. 
~a1s acciones de la serie "B" y se reotane en las 
CG•ndi e iones que sei'Jala el mismo Conveniow La 
distríbuci6n del Capttal Accionario se detallar!\ en 
el Capitulo II. 
1!/ V~as.e Ar t .. 23 y si gu~. entes del Capitulo IV del Convenio 
Constitutivo citado; Capitulo 11 del Reglamento 
OrgAnico-Funcional de la CAF; y Capitulo IV del Reglamento 
GeneraJ de la CAF, modi ti cado seg6n 1 a L:.< I I I Reuni bn de 
Di re·=tor i o de 1 a CAF, C<aracas, Set i emtJre 1989 
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El Com1t~ Ejecutivo es el brgano creado por el 
Di rector i o CAF mediante Resolucibn No.18, D 
II.l0/71 del 15 de enero de 1971, y estA compuesto por 
cinco miembro~;. Los accionistas de las series "A" y 
":9" de cada pa!s, son los que designan a uno de sus 
Directores para que integre este Comit~. 
El Comit~ EJ.ecutivo de la Corporacibn Andina de 
F•::>mento !~1, aprueba operaciones activas y pasivas en 
el Ambito de las atribuciones que le hayan s1do 
delegadas al respecto por el Directorio y tiene las 
a·t r i buc iones indicadas en su Reglamento y en el 
R1eglamento OrgAnico-Funcional. 
El Presidente Ejecutivo 
r1epresentante legal de 
funcionario internacional 
de la CAF, finalmente, es el 
la Corporacibn v el mAximo 
de la misma y qui•n la 
dirige y admintstra de modo inmediato y directo. 
El resto de organismos que conforman la CAf s-::>n 
u11i dades organizativas que se diferencian por su 
especialidad t&cnica, y que coord1nan entre st, 
1~1 V~ase Capttul() 11 del Reglame-nto Orgllnico-Funcional de 
la CAF y el Reglamento del Comit~ Ejecutivo de la CA~ 
modificado seg~n la LXIII Reun1bn de Director1o de 
CA~, Caracas, uetiembre 19H~. 
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SUJetas todas ellas a la autor1dad central del 
Presidente Ejecutivo como responsable del cumpl1m1ento 
de sus funciones !ª/. 
Conforme al Reglamento OrgAnico-Funcional en su Titulo 
II, Estructura de la Organizacibn 111, la Corporación 
tiene dos niyeles, uno central y otro desconcentrado; 
en el primero de los mencionados se encuentran las 
Areas; funcionales de di rece i bn, operativas, 
financieras, administrativas, de asesorla y de apoyo. 
Dentro 
brganos 
del hrea de d1reccibn, 
deliberantes que son 
se encuentran los 
la Asamblea de 
Accic~nistas, el D.irectorio y el Comit~ Ejecut1vo. 
Se encuentra tambi&n, dentro de esta Area d~ 
di re e: e i bn , el Presidente Ejecutivo y el 
Vice--Presidente EJiecutivo. 
Dentro del Area operativo-financiera de este nivel 
centr·al, se ubican la Vice-Presidencia de Operac1ones, 
la Vice-Preaidencia de Finanzas y el Comit• del 
Sistema Andino de Financiamiento del Comercio -SAFICO-
V&ase el Convenlo Constitutivo de la CAF y el 
Reglamento 
V~ase el Reglamento Org6nlco-Funcional de lc1 CAF 
e i tadc•. 
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E.t adr•li n:i st r at i v.:1 estA e on forma da po:.:•r- la 
Vlce-~residencia de Adm1n1stracibn y la de S1etem~s; 
finalmente, el !wea de A:;esor 1 a y Apoyo la compc.nen 1 a 
A• .. .u::t1 tor 1 a lnterna, Asesor la Legal, 
Secnetc!lr!a y los Com1t~s de Operaciones, 
Finanzas y SAFICO. 
Uent!rO del .nivel de5>concentrado, se ub1can las 
representaciones que la Corporac16n mantiene en los 
paises m1embrus con sede en Bolivia, Colombia, Ecuador 
y Pe1r fl !di . 
E:l 1Art.4Q del C<)nvenio Constitutivo de la Corp•:>racibn 
A,dina de Fomento 1§1, ee~ala en catorce incisos las 
distintas funciones de la CAF. 
Si ntlet izando tales funciones, puede seNalarse: eJ. 
efectuar estudios para identificar oportunidades de 
i nve1r si bn; orientar a las i~~ers1ones de los recursos 
di spc:m i bl es; proporcionar en forma directa o indirecta 
asis,~encia t~cnic:a y f1nanci2ra para la prepara,:ibn y 
ejecucibn de proyectos multinacionales o de 
1~1 V~as~ numeral 1.2 del Reglamento Orghnico-Funcional de 
la .:;Ar: ::itadc. 
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e :.mp 1 e1nen t •. 1c i. bn ¡¡ obtener cr~d1tos 1nternos o externo~; 
colocarlos ~entro o fuera dR la subreo16n; promover la 
asSl como l el mov1 t::.. zac i bn de recur s•::>s; captac16n, 
promover asim,:i~smo, lo~:. aportes, óli:! capital y de 
l~ecno! · ;Jl a; <: onc eder p r ~~s tamos, fianzas, 
garantías de suscripcibn "underwritino" y otor9arlas 
cucllndo as! realtza•· ios 
encargo~ que le encomienden sus acc1on1stas o terceros 
paltses. 
En relacibn a las funcionez que se han resumido 
an1;er i ormente, cabe indicar que ~cesd·e el 
financie-o la Corporaci6n Andina de Fomento 
tiene dos prin~ipales funciones: la primera seria la 
captac16n de· recursos bajo distintas modalidades, lo 
qw::o lla.Tiarlamo!l la real:i.zacibn de opereciones pasiva::: 
y la segunda, seria la colocaci6n-de tales recursos, 






fina.ncieros ele cr~dito se destin.an 
a atende:-- proyectos prioritar os 
los paises mtembros en las Areas de 
""!si ca, industria, ..:ogr icul tur·a, 
eneYgla~ 
pye-inveYsibn, ~~rvicios y otYos. 
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La Corporacibn Andina de Fomento, hasta 1985 
financiaba proyE~ctos nac:ionles con contenido de 
i nte1;¡r ac i bn; sin embargo, debido a la poca demanda que 
existla, la CAF flexibilizb la norma correspondiente, 
incluyendo tambi~n proyectos nacionales priorizados 
po~ el pals que corresponda aunque tales proyectos no 
teng.an contenido de integr·acibn. 
Pued,e decirse qwe la Corpcracibn Andina de Fomento, en 
el cumplimiento de sus funciones asume papeles de suma 
importancia para sus paises miembros; en afecto, la 
CAF act6a c~mo Banco de Desarrollo. En cumplimiento de 
~sta funcibn, otorga cr~ditos de mediano y de largo 
plazo para proy1ectos calificados por su ot·iorida.d. 
Presta recursos en los cinco paises miem~ros y lo 
hace en moned.as duras; dirigiendo sus recursos 
financieros hacia ¡os sectores p~blico y privado. 
A ~ste respecto, cabe indicar que en lo que •1 Peta se 
refiere en los 6ltimos d:lez aNos, l4:a CAF ha finc:mciado 
principalmf?nte, proyectos de empn~sas estatales. Er1 
e:'f,ecto, como se verA m&s adelante, la CAF ha sido ~n 
los ~!timos a~~s el ente financiador de proyectos mAs 
importante para el desaYrollo de nuestro pals,en lo 
que a ~mpr~sas estatales se refiere. 
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S1n embargo~ la Corporacibn Andina de Fomento pretende 
dar preferencia en el futuro, a pr~stamos al sector 
privado, ~llo en raz6n del Protocolo Modificatorio de 
Quito, que modi fi~c:ara el Acuerdo de Cartagena 
original; tratando .as1 de ser mlis realista y de 
basarse en los ag~ntes econ6micos privados. El 
problema, como se examinarA mAs adelante en el estudio 
de los contr~tos, es el. de contar con garantlas 
suficientes y de fAcil realizaci6n para la CAF, cuando 
los pr~stamos se destinen al sec~or privado. 
Dos podrtan ser las soluciones para ·evitali" 
entrampamientos y t=llas son, en primer lugar, e.l da* 
cr~ditos globales a empresas financieras del pa!$ 
1 
receptor, ejemplo de ~llo ser la el recientementé 
, 
aprobado crl:!dito po1r US$ 40'000,000 que otorparA l.j¡ 
, 
Corporacibn Andina d1e Fomento a la Repltblica del Perfli 
1 
teniendo como Organismo Ejecutor a la Corporaci~ 
Financiera de Desarrtollo S.Am COFIDE; y cuyo.s usuari:o11¡ 
1 
o dest in if,t arios finales no son otros que l:~ 
' 
exportadores privados peruanos; de ~ste modo, ei 
1 
rie•sgo del usuario del pall ~ receptor" no es tomad(:. 
1 
1 
directamente por la Corporaci6n Andina de Fomento~ 
sino por el organism'o financiero intervlLniente a nivei 
1 oc al, en el caso citado, CUFIDE. El cr~dito otorgad~ 
por la CAF, lo es en forma directa al Estado miembro~ 
~ a una de sus agencias de Gobierno. 
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La segunda posiblidad de evitar inconvenientes, es la 
de exigir fianzas bancarias de primer brden, 
embargo en este caso la labor de fomento inherente a 
un organismo c•omo lo e ,-.:> la Corporacibn Andina de 
Fomento, seria desconocida y desnaturalizada, ademAs 
lbgicamente, del alto costo que significarla para los 
prestatarios, la 6btenci6n de una f1anza bancaria. 
También dentro de la labor que se llama de Banco de 
Desarrollo, la Corporacibn Andina de Fomento f1nancia 
comercio intra-subregional y exportaciones entre sus 
paises miembros; promueve la captaci6n de recursQs vla 
la emisibn de bonos y via intermediacibn financiera; 
emi·t;e "debenturE~s" y otorga fianzas, avales y ·otras 
gar.ant!as. 
Com~::> Banco Comercio Exterior, otr~ de las 
1 
principales fon~as en que la Corporaciobn Andina d_, 
Fomt~nto ejerce sus funciones, financia exportacJ,iooes> 
tradicionales y no tradi-: i onales entre sus ~ais"!S: 
miembros o a t1erceros pa! ses, mediante e.t ll;am•d~p, 
SAFJ[CQ~ Sistema Andinc- de Financiamiento del Com¡er·ti.IP 
y; vi a el MEtCOFIN -Mecanismo de Cor1firmaci!6n :'1 
Financiamiento de de Crfldito 
Importaciones- f'ac i lita 1 as importaciones¡ de bienes :v 
servicios así como de insumos necesarios para el 
desarrollo industrial subregional. 
!Zl 
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el SAFICO como el MECUFIN, han sido 
recientemente reunidos en un sblo documento que 
aprueba el nuevo Reglamento de Comercio Exterior de la 
Corporaci~n Andina de Fomento !ZI y que pretende dar 
mayores facilidades para la ejecucibn del comercio 
intra-subregional. 
La Corporaci~n Andina de Fomento tambi~n act~a como 
Banco de Inversiones, asl ~sta puede participar en el 
capital accionario de proyectos altamente integracio-
nistas para consolidar la creaci~n de nuevas empresas; 
una vez logrado este obJetivo la CAF retira su capital 
para volverlo a utilizar en otros nuevos proyectos. 
Como Agencia de Promocibn, una modalidad mAs en que la 
Corpor·acibn Andina de Fomento lleva a cabo sus 
funciones, realiza estudios con el objeto de 
identificar oportunidades de inversibn f proporciona 
asistencia t~cnica y financiera en la preparacibn y 
ejecuci~n de proyectos multinacionales o de 
complementacibn; IJromueve aportes de capital y de 
1;ecnol. ogl a e imiJUl sa la organizac ibn, ampl iacibn, 
modernizacibn o conversibn de empresas. 
Peglamento de Comercio Exterior-Slstemas SAFICO y 
MECOFIN ap~~bado en la LXlll Reun1bn de D1rectorio de 
la CAF, Caracas, marzo 199u. 
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En resumen, la Corporacibn And1na de Fomento que se 
originara en la Declaraci~n de BogotA, aoosto de 1966, 
de los Presidentes de Colombia, Chil~ y Venezuela, y 
los representant,es personales de los Presidentes del 
Ecuador y del !Perts, 
fomento encarg.ada 
financiamiento de 





integracionist~ :Y en general para el desarrollo de sus 
paises miembros. 
Esta Corporacibn fue creada con la finalidad de dotar 
al proceso de Integracibn Andino, de un instrumento 
ti n.::. "le i ero que le permitiera la concreci6n de 
proyt:!ctos prioritarios de integracibn de los p.alses 
miembros, coadyuvando de este morJo al logro de los 
fine!; del proce~so integracionista y al alcance, por 
partt:o de los paises miembros, de• sus metas de 
desar·rollo. 
En 1forma paralel4a, la Corpo:--acibn hoy ~~n dla cutRPlet un 
papel. fundament¡al en la canalizaci1~n det recur~tos 
internos de la subregibn; asl como externos, con 
recursos obtenidos de otras fuentes de cr6dito, o para 
el financiamient~:> de ~royectos y programas, y tambi&n 
en la canalizacibn de recursos para el comercio 
exterior. 
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Conforme al Con"enio Con!;titutivo de la Corporacibn 
A1~di na de F'omento, ésta en su rol de Banco de 
Desarrollo, tiene como ob;etivo principal el financiar 
desarrollo de sus paises mi~mbros vta el 
otorgamiento de créditos de mediano y de largo plazo 
para proyecto!; t·.anto del sector pllbl i co como del 
sector privado; en otras palabras financ1a el 
desarrollo de la subregibn. 
La Corporación Andina de Fomento. en sus 20 ahos de 
existencia ha re,alizado oper,'lciones de crédito por 
aproximadamente US$ 2,463 millon~s, concentrAndosa su 
mAs alta actividad crediticia en los llltimos siete 
al"fos, al'los que coinciden con la crisis mundial y sObre 
todo subregional. 
La c.~F' ha crecido como insti tucibn financiara p..,r la 
mayor ca~tacibn de recursos externos y por loe 
.~umen1:os dl~l capital autorizado, lo qc.ae ha conllevado 
•~ que! él la pued.a prestar cada vez mAs asistencia 
hnanc:ie·ra a sus paises m1embro~. De2de que inici6 
sus actividades en junio de 1970, al 31 de diciembre 
de 1989 1 dicha Corporacibn ha aprobado operaci6n~s 
activas para ejec:ucibn de proyectos, pre-inversibn, 
participacibn accionaría y ~ooperacibn técnica, por un 
tot~l de US$ 1,500.5 millones de los que US$ 1,079.7 
• 
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millones coTresp•onden a operaciones efectivas, es 
decir no incluyen aqu&llas que r1o se concretaron, asl 
como las operaciones de SAFICO y MECOFIN. 
Conforme a la Polltica de Operaciones de la CAF !ª/' 
la Corporaciba Andina de Fomento presta asistencia 





e integracibn de los paises miembros. 
puede adoptar distintas modalidades 
Es 
de 
conforme se trate uno, del tipo de 
operac:ibn; dos, del origen de los recursos; y tres, de 
los de~stinatarios a los que se otorgan los recursos. 
De .nc:uerdo al ti.po de operacibn de que se trate,• 
e~xiste'n pr&stamc>s para cooperacibn · ta.cnica.-
pre-Inlversibn, ejecucibn de proyectos, financi .. iento 
clel comercio, par·ticipacibn accionaría, coao agent• 
financiero, como administrador de proyectos• an .a,.'' 
c•torga.miento de Hanzas, avales y garantlas y, 111 ·•l 
c·•torgamiento de garantlas de ~uscripcibn a acci·onM 
"underwriting ... 
!ª/ Politica de Operciones de la CAF~ con las 6ltieA• 
modificaciones intrC"Iducidas en la LXIII Reuni6n de 
Directorio de la CAF, Caracas, marzo 199U. 
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La cooperacibn t~cnica se otorga con el objeto 
de transferir conocimientos y experienc1as 
calificadas o para complementar y fortalecer la 
capacidad 
promocibn, 
existente en los paises miembros en la 
formulacibn y ejecucibn de pYogramas 
y proyectos. 
Comprend~ •sta, a) estud1os generales de 
identificacibn dQ oportunidades de invers~bn; b) 
formulacibn de solicitudes de cr.ltdito .a la 
Corporacibn Andina de Fomento; e> apoyo a la 
ejecucibn y operacibn de proyectos financiados 
por dicha entidad; d> refuerzo in!::titucion.al y 





de proyectos; e) 
programas específicos de promocibn y difusi6n de 
estudios de inter~s subregional; f) estudios de 
pre-factibilidad~ g> apoyo tltcnico para la 
diversi ficac:i.bn, modernizaci6n· o tecni ficaci6n 
de empresas; y h> apoyo tl!cnico a proy~~etos .,para 
la concreci~~n de expo¡•i;aciones de p . .-octuctaa no 
tradicionales. Todo ello, de acuerdo • la 
ltltima refor·ma parcial de la Polltica de Otararíl• 
ciones de la Corporac1un Andina de FoaMHlto 121. 
------------------------------
.!~/ F~e forma pare i al e•fectuada en 1 a LX 1! I ASi!1iM>le• da 
Ac~ionistas da CAFt C•rac••• marzo 19~9. 
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Para pre-lnve~sibn, los pr~stamos se otoraan 
para estudios de ident1ficac1bn ae ~portun1dades 
de inversibn; de pre fact1b1l1dad; de 
factibilidad, para aqu~llos de ingenierla b&s1ca 
y de detalle y, fina.lm•ente, para la seleccibn de 
tecnologla. 
Para la ,ejecucibn de proyectos, los pr~stamos se 
otorgan pa~a la adquisir.i~n de activos fijos o 
capital de trabajo destinados a la tonstruccibn, 
instalacibn y puesta en marcha de un proyecto. 
El financiamiento del comerc1o para el 
desarrollo del 
hacia terceros 





otorga bAs1camente a 
en e! Regla•ento de 
Comercio Exterior ~Q/. 
Vla la participacibn accionaria, la Corporaci6n 
~ndina de Fomanto, pueda su5cribir acciones y 
participacionfts ~n proyectos de 
subregio,nal con el obJeto de 
particip¡acibn ¡,aga las veces de capital 




Como agente financiero, en ~ste status la CA~ 
actba parn obtener recursos para financiar un 
proyecto o programa especifico s1n la necesidad 
de aportar sus recursos propios. 
En la Admin1stracibn de Proyectos, la 
Corporacibn Andina de Pomento puede adm1nistrar 
y controlar proyectos financiados por una o 
varias entidades, previo y conforme al convenio 
que suscribe la CAF con la entidad respectiva. 
En el otorgamiento de fianzas, avales y 
garanttas, 
apoya a 
la Corporacibn Andina de Foment~ 
respaldAndo! os 
instituciones 
los eJecutorAs de proyectos 
frente a otros organismos o 
financieras pra;,veedores de 
recursos, bajo la modalidad que su D1rectorio 
acuerde. 
En el otorgamiento d~ garantlas d~ suscripci6n 
de accione!;, "underwriting", la Co~porac1bn 
Andina de Fomert~, garantiza a inversio~istas 
sub-regionales la suscri~cibn de acciones par~ 
constituir empresas en les patses m~~~b~·os. 
O~ acuerdo al origen de los re~ursos que se 
apliquen, Jos pr~stamos que otorga la CAFt 
pueden ser· : 
• 
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De la Corporacibn, con los recursos 
disponibles,tanto de capital propio como los 
proveni ente·s de captacibn de terceros, la 
Corporacibn otorga pr~stamos para cooperacibn 
t~cnj ca, p1re-i nversi 6n, ejecucibn de proyectos, 
financiamiento del comercio y participacibn 
accionaria en empresas domiciliadas dentro del 
grupo Subregional Andino. 
De la Corporacibn y Otras Entidades Financieras, 
con sus n::ocursos unidos a recursos de otras 
fuentes, la Corporaci6n otorga pr~stamos para 
cooperaci6n técnica, pre-inversibn, ejecuci6n de 
proyectos, financiamiento del come;~c i o, y 
part i e i pac i ~~n accionaría dentro del Grupo 
Andino, por dos vlas. 
La primera de ellas, a trav~s de pré~tamos 
paralelos: bajo esta modalidad, las er~tidades 
que participan 
separado los 
en el préstamo financ1an por 
cc •• nponentes da la 
ope•· ac i · .. m; la 
distintos 
segunda mcdalidad es la de 
or~stamos conjuntos, en 1 a qu•.J 1 as ent i d•;::tc::ts 
participantes constituyen un fondo ~nico para el 




De Otras E>'t i dad es Fi nanc ¡ eY as, f'n este e as•:• 1 a 
Corporaci~n Andina de Fomento, puede actuar ya 
sea como agente financiero o como administrador 
del proyecto, uti 1 izando recursos de c•tras 
entidades financieras, sin ~art1cipar ~lla en el 
financiamiento. 
Por los destinatarios a los que se conced~n los 
recursos, la Corporaci6n Andina de Fomento puede 
otorgar: 
Opera~iones directás, en las que esta entidad 
apoya t~cnica o financieramente en forma directa 
al ejecutor de un estudio, proyecto u operacibn 
comer e 1 al; en •;)tras palabras su ilujo de 
recursos lo dlrige en forma di recta al 
benefi e i ario, usuario o prestatario en la 
operacibn de cr~d1to • 
... 
Operaciones a de un intermediJrio 
ti nanc i ero, en esta forma la Corporaci6n Andina 
de Fomento presta apoyo indirecto al ejecutor de 
un estudio proyecto u operacibn comercial, por 
medio de entidades financieras inter~ediari~s 
que son las prestatarias en la cperacibn de 
CY~di to; &stas transfieren los recursos a l~s 
ejecutores, y esta operacibn puede dars~ a 
trav~s de dos formas. 
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La primera de ellas, el cr~dito global, que es 
una faciJ.idad financiera que se ütorg~ -. ...... 
intermediario conforme a un ~rograma pre~sta-
blecido de sub-pr~stamos que condiciona el monto 
y periodo de utilizac1bn del cr~dito. 
La segunda., linea de cr~dito, que es una 
facilidaq financ1era disponible para ser utili-
zada por ~1 prestatario; es decir, la entidad 
financiera intermediaria la usa, operacibn por 
uperd~i6n durante un perl~do de vigencia. 
Los campos da accibn a los que se dirigen los recursos 
de la Corporcib• Andina de Fomento, se oYientan 
b~si camen'i;e a proyectos y programa~.· dentro de ciertos 
campos prioritarios, bajo toda~ las modalidades 
operativas. Ello's son~ agricultura. agroindustria, 
industria (lndustria b~sica, produr.cibn de bienes de 
capital, bien,a~ i:1termedios y cJG· ~Qn~umo final), 
mineria, inf~aestructur~ ffs1ca, sr.r~!cios conexos, 
operaciones comerciales y turismo. 
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Adicionalmente existen otros campos, en los qu,e la 
Corporac~bn Andina de Fomento ha ven1do prest~ndo 
Cooperación T~cnica, Pr~stamos de Preinvers1ón, y ha 
act~ado como A,gente Financiero en la b!tsqueda de 
créditos y otras formas de cooperacibn de orqa'n.1~;mos 
especializados, liwitAndose a casos especiales en 
educacibn, salup y proteccibn del medio ambiente. 
Sin embargo, conforme a la !tltima modificacibn o 
reforma parcial de su Polltica de Operac1ones, desde 
marzo del presente aho, la CAF financia bajo sus 
distintas modalidades operativas, operacionas 
relativas a otros c.:impos que, r.o <Sean los indicarlos 
ant1er i ormente como prioritarios, s1 empre que disponga 
de recursos financieros adecuado~ a tal efecto. 
Los sriterios de seleccibn para elegir y priorizar los 
proyectos que considera la Corporacibn Andina ~e 
Fomento son de un lado, criterios bAsicos y de otro, 
<::omplementarios. 
En los primeros, criterios bAsicos, se da prioridad a 
programas y pr1oyectos que se deriven de decisiones de 
la Comis.1.6n Ac•ter-do 
disposiciones que adopten el 
Sistema de Integ:racibn Andino. 
de Car t: a gima y otras 





como se ha explicado anteriormente, los 
derivados de iniciativas nacionales o 
de lo~ paises miembros que hayan s1do 
declarados por sus respectiv•::.s gobiernos, que permitan 
complementar factores de producci6n o mercados entre 
dos o mlls pa!:;..¿s miembros, que 
de 
contribuyan al 
zonas fronterizas desarrollo econbmico y social 
entre los mis~os, que se orienten a la produccibn de 
alimentos bllsicos deficitarios en cualquiera de los 
paises de la subregibn y que se destinen a exportacibn 
extrasubregional,califican para la obtencibn de 
pr&stamos de la Corporacibn Andina de Fomento. 
Entre los criterios complementarios para la ejecucibn 
de pl'oyectos, se toma en cuenta al menos uno de los 
sigui ~~ntes: que estimulen el crecimtento de los 
s~ct~res productivos, mejorando la eficiencia, 
incrementando el valor agregado y la competitividad y 
generando o ahorrando divisas; que utilicen tecnologla 
~subre9i onal o <ildecuada a 1 as condi e 1 ones de 1 a 
!:oubre~Jibn; que contribuyan 
regiones deprimidas de los 
desarrollo y modernizacibn 
al desarrollo de las 
paises 
de la 
m1embros o, a1 
pequeha y mediana 
industria; q:..te t.ll:ilicen ade-::uadamente la mano de obra 
disponible o incorporen a la actividad econbmica a los 
sectc"".:s de menores ingresos, mejorando asl la 
distribuc~~n del ingreso nacional y elevando el nivel 
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de vida de la poblacibn o, que contribuyan a ~ 
preserva.::ibn y mejoramien1to del medio ambiente y al 
aprovechamiento racional de los recurs,os natul alos 
renovabl~s. 
Las cond1ciones fi nan~:i eras. y en general las 
co~diciones de las diferentes modalidades operativas 
varlan seg~n el tipo de operacibn de que se trate; 
i mpo1•ta, sin emb,argo, para nuestro an&llisis la mencibn 
que se haga de las condiciones que rigen para los 
préstamos para la ejecucibn de pr~yectos. 
Los pr~stamos para la ejecuci6n de proyectos se 
sujetan a l~s condiciones generales que ~e aplican a 
todo!:; los pr~stcamos de la Ct>.F y a ciertas condiciones 
espe-:1 ficas. 
Entre• 1 <1s condiciones gen~rales se debe mencionar, 
respe•cto de 
préstamos de 
1 el apl icac i 6n 
CAF pueden 




inversiones que requiere un proyecto, s1n embargo no 
se financia: a) la adquis1c1bn de terrenos y accior~s; 
b) el pago de tasas e impuestos; e) los gaztos de 
Aduana; d) los gastos de constitucibn de compaNlas o 
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empresa~; e) los intereses durante la construccibn; f) 
las inversiones o gastos, a6n !os vinculados s1 se han 
efectuado antes de la fecha de la solicitud del 
pr~stamo a la CAF o, que no hayan sido autorizados por 
la CAF si son posteriores a la aprobacibn de la 
solicitud y, g) otros que la CAF pueda establecer. 
En relacibn al monto financiable, la CAF determina 
ca!So por c. aso seg!m 1 a eval uac i bn que se haga del 
proy1:octo, sus caracterlsticas y la capacidad de paao 
del deucior, el monto fi .nanc i abl e dentro e! el proyecto. 
~n general no es mAs del 70% del costo total, 
por,:tentaje que en el caso de Ecuador y Bolivia llega 
al l:tO'l.. El aporte local, en el primer caso sttrA de 
30% y en el segundo de 20%, siempre excluidos los 
pr•s~tamos. 
Cuando se trate de proyectos en los que interviene la 
CAF junto con otros organismos de fomento, se 
financiarA 80% y 90% respectivamente. 




de la CAF el que la fiJa en rorma 
de acuerdo al costo de obtencion de los 
las condiciones del mercado financiero, la 
disponibilidad de recursos de otras fuentes y los 
costos de admin1stracibn. 
En el caso de deselllbols•os de pr•stamos para ejecucibn 
de proyectos )f capital de trabajo son las tasas de 
inter•s que rigen al ~~'omento de cada desembolso, 
. \ 
aqu•llas que se aplicarAn; durante todo el periodo de 
desembolso se aplica la tasa de inter6s aplicable a 
cada desembolso; la tabla ~~efinitiva de amortizac:ibn 
se hace a la tasa de interé~~ que resulte de ponderar 
\ 
los desembolso~, parciales cdn las tasas de inter•s 
\ 
\ 
aplicadas. Si en el tinanc'tamiento se utilizar, 
rec:ursos de terceros, la tasa de :Jnter~s ser& superior 
en por lo men•os 1/10 de la que ha~~a fijado la CAF' :e:on 
la fuente provele1ora de recursos 
Lo~; plazos para comprof,Jeter el finan(\i amiento y para 
lo1; desembolso·s son tambien fijados por'; el Directorio 
y 1, a solicitud razonad>~ c.el intF.lYe"ado, \91 Presidente 
Ejt!cut i vo puede ampliar! os. 
En lo que a garantlas se refiere, l .a Cc>rpor K i fin 
Andina de Fomeonto exic .~ la garantla tlP.l E:.st~do o de 
las instituciones nacionales ne éeS_.1\V"rollo \iie los· 
\ 
paises micmbr-">S e in2t i tuciones f i nanci •r\u;, 
\ 
y 
bancarias de n~conocida t.;ülv~ncia; excP.pcionalme~~e la 
\ 
Corporacibn Andina de Fomento acepta g.;-¡rantlas re:~!es 
\ 
1 
u otras, <;egtm lo acuerde su U1rectorio pero e~ta 
1 
excepci6n es s1empre aprobada caso por caso. 
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Los prestataric,s, beneficiarios y socios de la 
Co'r por ac i bn And j, na de F (:>mento deben reunir e i e Y t as 
condiciones par· a ser suje~os de cr~d1to de tal 
institucibn, esto es, que sean E.stados, or~anu:.mos 
estatales, or·ganismos del Se•:tor Pllbli.co 
-
De-scentralizado y empresas estatales y ~..-ivadas 
domic1 iadas en llos paises miembros y, deben contar ce;n 
la Ga..-antla de Ja Rep6blica. 
Si durante ~~ p~riodo de gracia un prestatario 
incutrriera en t~ora en el pago de sus obligaciones 
fina1ncieYas con la CAF, ésta suspenderA inmediatamente 
los desembolsos del préstamo y, transcurridos treinta 
dla sin qu~ sE:P hubiese subsanado tal s1 tuactbn, el 
prés;tamo podrll ser declarado de pla2:o vencido .. Durante 
el periodo o e amortizacibn 
incutrriese en mc>ra en el pago del principal, intereses 
en otras carqcls financieras, se aplica sobre la 
porcit.n de capU;al d"!! plazo vencido la tasa de intarh 
previsto en el ce., trato de préstaiAO o la Ll!IOR para 
prés>tamos a ciEmto ot:henta dlas, la que fuere ~•• 
alta., incrementada en dos puntos port:entuales. 
En lo que se refi1c:tre e;. la -:omis1bn de compromiso,. 
cuando la Corpr)rélcíb~, AnrHna de Fomento hace uso de 
sus recursos propios en el financiamiento de un 
prAstamo, ella empieza a dev~ngarse a los tao dlas 
• dettput& de la fe<::ht~. de au'itriptibn c1el c:orreapondiente 
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contrato de pr•s~taa10 y es equivalente al 17. anual a 
aplicarse sobre lo~s saldos no desembolsados. 




que en el pr&stamo se hubies·e 
los recursos propios o de libre 
la CAF, sean aplicados a 
recursos que la CAF capte de 
instituciones de terceros paises o entidades de cuy·o 
origen prover.gan los bienes y servicios del proyecto, 
y hubieran pasado los 180 dlas arriba mencionados sin 
que la CAF hubiera a6n recibido la aprobacibn 
definitiva del fia,3nciamiento externo corresp<'nc:Uente, 
la comisi6n de compromiso empezarA a devengarse a 
partir de la fecha en que la CAF reciba tal aprobact6n 
definitiva. 






terceros en el 
traslMta ·8:1 
pre~tatario la c:omisi6n de compromiso en los mises 
t&rminos y c:ondiciones en ~ue indique •·l 
corre•spondiente convenio suscrito entre lll C/tiF y :&• 
insti tuci6n provetedora de los recursos y, ~uando en 
una operacibn exista co-financiam!ento o 
financiamiento paralelo con organ1smos 
internacionales, la Corporacibn Andina 
f i nanc 1eros 
de Fomento 
cond~cionar~ los desembolsos del pr&stamo al 
financiamiento del proyecto por parte de dichos 
organismos, en cuyo caso la comisibn de compromiso se 
-· 39-
f?mpieza a de tengalr- 180 dlas despufts de la i.h'Jt·o·l:aaci6n 
por parte los f i 11anc ieros 
internacionales. 
En lo que se refiere a lCis gastos de s•.:=J:&r\'Í1iii•6n y 
vigilancia, el receptor de los recursos jel prftstamo 
debe aportar, con1Forme a 1 as normas de la f.;.Af", el O. 5% 
del monto des~mbolsado; este monto se o9scontarA en 
forma proporcional en cada •.::no de los dPsembolsos del 
presta1mo. 
Tod.as las condic:iones pactadas con las entidacies 
provee~doras de rEl!cursos, se trasladan al deudor d~!tl 
prl:!stc:nmo y 1 a C~~F aNade adem.ls por el servicio c.e 
interntediacibn,como se ha dicho, un margen no meRor ·a 
un dt!cimo dr¡;- la tas,;, de interl:!s aplicable a tal;ft 
r·ecuJt•s. 
E~n le• que a las cc)ndiciones especificas para ejecucifll:t 
ele proyectos se ntfiere, debemos indicar que en cuanta 
a montos mtnim~)s, val~ la pena serrc:.lar que para el 
caso de Bolivia y Ecuador es de US$ 25~,000 y para el 
caso de Colombia" Venezuela y Peru US$ 500,000J p.ara 
proyectos RtL.ltina~:it')nales el monto mf~:imo es de UbS 
1., 000, 000, 
menor. 
salvo que el Directorio acuerd• un monto 
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Los plazos se dteterminan en funcibn de la apl icaci6n 
de los recursos; ¡~ara prftstamos para activos f¡ jos, asi 
como para prftstaiiiOS combinados para activos fijos y 
• capíta;~ de traba,jo~' el plazo m!nimo, as da hasta 15 
ahos; cuando se tr•ta sblo de capital de trabajo,el 
plazo mlnimo es de 3 ahos. El plazo de gracia ~e 
estableceYA en funci6n del tiempc' estimado para la 
ejecuci6n del proyecto. 
En le) que a la& operaciones de come.,.cio exterior se 
refiel~e, aspecto que tambiftn interesa en el presentu 
estudJLo, puede indicarse que ha sidCJ recientemente~ 
aprc•bctdo el nuevo Reglamente de Comen cío Exte7iOr de 
' la C~~F &!1. Segf.tn esta reglamento, 'Son operacion .. d~. 
c:omerc:io exterior los crftdítos que otorga la CAF' 
destinados a financiar las exportaciones originarias 
de jlos paises de la subregibn andina y las 
:impor1~aciones de lbíenes originarios da terceros p.alstts 
dirigJLdos a los ·sectores productivos, a },os programas 
de rt!actívacibn industrial y a los que pro.uev~n. 
l!xpor1:aciones de ¡,os paisFs miembros. 
Estas operaciones se llevan a cabo a travfts del 
SAFICO, Sistema Andi."":o de Financiamiento del 
Comercio y del MECOF'IN, Mecaniamo de 
Confirmaci6n y Fin.anciamiento de Cartas de Crf!dito. 
------------------------------
21! Reglamento de Comercio Exterior <Op.Cit.> 
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A trav~s de SAFICO se f1nanc1a e1 comerc1o de lo5 
paises miembros para fortaJ.ecer la inteoracil.:on 
subregional, via la e~pansibn y la d1vers1ficacibn de 
los mercados; este sistema es complementario a los 
existentes a nivel nacional e internacional y financia 
el comercio intrasubregional y exportaciones de los 
paises miembros hacia fuera de la subregibn, 
permitiend~ a los exportadores de los paises m1emb~os 
que ofrezcan sus¡ productos en la subreg1bn y en 
mercados en condic1ones financieras que 
compitan con terceros paises. 
De otro lado, el Mecanismo de Confirmacibn y 
Financiamiento de Cartas de Cr~dito para Importaciones 
tiene como obJetivo confirmar o financiar cartas di!' 
cr•dito para las importaciones qu~ se destinan a la 
industria blls.ica, a procesos de reactivaci6n de la 
industria nac i ona1.l o, que promuevan exportaciones; 
tambi~n es compl~mentaria a las existentes en la 
subregibn para el financ1amiento de importaciones y se 
orienta bAsicame!nte a la adquisicibn de materias 
primas, insumos, bienes intermedi.os, y bienes de 
capital procedente'c:; de terceros pal •¡¡es. 
La Corporacibn Andina de Fomento da as! pr&stamos para 
importac1ones de paises m1embros del brupo Andino y 
exportaciones no tradicionales oe los m1smos hacia 
- 42 -
te1rceros paises, con el objeto de promover las 
eJCportaciones subregionales )' estiaMJlar el interca,r.bio 
comercial de bienes no tradicionales. 
Desd'e t974 la CAF ha promovido eJ colht!rClO a trav•s de 
SAFICO y en l015 fd timos d1ez aNos ha financiado 
aq¡uel~os dl!ficits de dispon1b1lidades de cr•dito para 
el comercio q~e se han dado en los paises miembros;asl 
) 
misme; 7 desde 1987 se cre6 el Ml:.COFIN que ha facil1tadc 
la importacibn de biene5 e insumos procedentes de 
ter(.eros paises destnados "• la subregibn andina. 
Asl, el 957. dE! 1 as operaciones de financiamiento al 
comercio exteric~r de la Corporacibn Andina de f"om!lnto, 
se realiza a t;ravl!s de lineas de! crl!c.lito que d1cha · 
Corporaci~n ha venido otorgando a entidades bancarias 
y finc?.ncif.:··aE de la subregi6n; el 57. restante se 
efectlla mediant;e préstam~' d1 recto a las empresas 
bene•f i e i arias. 
Cabe• seNalar qut:!, en los t.altimos af'los, la crisis de la 
econ1omla ha ratil ficado en la prllctica 1~ neclll!lsidad, del 
proceso de inte~Jracibn, a efectos de tratar de superar 
la dependencia y el sub-desarrollo a~l se busca que 
los palse!!f mie1nbros se inserten de modo significativo 
en la economla mundial, participando de mejor mar .. •~• 
e:1 1 as nuevas cot•r i entes del comer e i o. 
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La CAF í.a puestc• especial ~nf.:&SlS en el 11nanciam1ento 
del comercio en1 la sub-n~gl6fiv vla SAf lt.:O, di Sf~f1ado 
para apoyat· la expans1~~ y d1'ers1f1caci~n del 
comes·cio entre los paises ;uembros;la C:AF concede 
cr~di tos al exs:JIOrtado,.. <' al importador andino, segl.tii 
COrY<?Sponda, el ltlt;.mo ue los mencionados debe ser 
importador de p1roductos C)riglnarios de la sub-regibn. 
Para eJecutar ta~les medida-:; la CAF, en caca uno ce los 
paises miembros ha suscrito convenios de cooperac1bn 
financiera, tanto con los Bancos Centrales, como con 
la banca comercial, instituciones estas a trav&s de 
las cuales se canalizan los recursos tinanc1eros hacia 
los usuarios finales. 
Cabe indicar, finalmente, que la CAF realiza otras 
activ:.L.iades; en efecto desde 1'3t:j7 la Corporacibn 
Andina de Fomento ha constituido una serie de Fondos 
de Cooperacibn 
desarrollo de 
con los paises m1embros, para el 
programas especlficos en Areas de 
inter~s y prioridad par4t los pa!ses de la subregibn. 
A diciembre de 1989 la Corporacibn Andina de Fomento 
tenla los s1i gui entes programas: Programa de 
Bi ot,ecrol ogl :a, Programa de Productividad, Programa de 
Pr omo.: i 6n a las Empresas Multinacionales And1nas, 
Pr~grama Especial para Bolivia, Programa Especial p~ra 
Ecuador, y Programa de Fomento a la Peque~a EmpresB. 
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La Asamb.i.ea de A e e i on 1 ~¡ t a!;, a sol i -:1 tud del 
Directorio, ha a estos prcgramas los 
superAvits operativos cbtenidos por la Corporaci6n 
Andina de Fomento durante los eJercios 1~87,1~~8 y 
1989, totalizando un monto de U~$ 11'7~0,000. 
O~ la totalidad de los fondos asignados a estos 
programas, la Corporacibn ha utilizado un monto 
cercancl a los US$ 5'500,000, y adici• •• ;;almente ha 
propiciado la canalizaci6r de recursos de otras 
agenciéiS y ~entidades internacionales por 
aproximadamente US$ 3'000,000. 
Co~o se ha d1cho, la CAF en sus 20 aNos de exist~ncia 
ha crecido tanto en la captacibn de recursos externos 
como en el otorgam1ento de créditos a sus paises 
Dentro t:ie los pr~stamos para eJecuci6n de 
proyectos se distinguen tres periodos desde 1971 hasta 
1983. En el primero de ell~s, entre 1971 y 1978, los 
préstamos ~stuvieron dirig1dos a pro~ramas sectoriales 
de d~sarr~llo industrial y racionalización industria!, 
como desarrollo tecnol6gico. 1-ic• hubo mayor 
crecimiento durante ~ste perfodc en razbn que se 
dier~n ~uchos desist1mientos. 
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En el per 1 odo e• "'·fn·endi do entre 1979 y 1981 • di smi nuytJ 
el cr~cimientc de las oparaciones de la Corporacibn 
Andin6 dE Conaerc.to, motivado por la paralizacibn del 
proceso de programacibn industrial. 
Desde 1982 ste ha dado una reacti vacibn operativa y 
financiera de la CAF y se ha adaptado 6sta en su 
Pol!tica de Operaciones a los nuevos <.:ambios, dando 
mayor respalde). a las necesidades y prioridades de los 
paises miembros, lo cual incrementb sus operaciones; 
las operaciones se h•n concentrado b&sicamente en 
Bolivia, Ecuador y Per~; ello motivado por el apoyo 
que da esta institucibn a los paises de menor 
dE~sarrollo rti!l at i vo; asl, del t~tal de cr•ditos 
ot:org,ados que asciende US$ 1,079.7 millones,al Perlt 
fueron asignados US$ 307.6 millones. Los p&~•stamos 
p,;ua la ejec:uci6n cie proyectos, entre otros, se 
r.c,ncentraron en los sectores industrial y de 
i n1tegrac i bn f Jt sic a (transportes, telecomuni c-ae iones y 
energla y luego al agropecuario y al agroindustrial). 
Lo's desembolsc)s autorizados acumulados, a diciembre 
de 1989 sumaban US$ 707.2 millones de dblares que 
repr~sentan el 65.57.. de las operaciones efectivas 
ap;'"obadas a 1 a misma fecha; durante el periodo 
1986-1989 los desembol5os autorizados representan el 
56X del total, elJo encuentra explicacibn en el 
considerable aumento de las operaciones efectivas 
durante el menc:ionado periodo. 
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Desde que la CAF inició sus operaciones hasta el 31 de 
diciembre de 1989 ha aprobado pr~stamos por mbs de U$ 
1,500 millones de dblares destinados a proyectos de 
i nver S J. ·J: en Bolivia, Ecuador, Co!omb1a, Peru y 
V•nezLala con la prioridAd ya seNa!ada. De estas 
oper ac 1_.,res las, efectivamente dE~sembol sadas fuer•:on de 
U$ 1,U79.7 millones de dblares; de este total e! monto 
de los pr~staf!liOS efectivamente aprobados para el Perfl 
sup,er6 U$ 306.8 millones de d~lares {25. 72Y. del total 




BOLIVIA 210.24 17.62 
COUll1ElA 150.51 12.62 
ECW\DOR 372.36 31.21 
PERIJ 306.87 25.72 
VENEZUELA l::f5.50 ll.::f5 
CHILE 17.62 1. 48 
(*) En millones dP US$ 
FUENTE: Corporaci~n Andina de Fomento 
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Cabe •2n ec;te punto tambi ~n agregar o~ .' nc• sl•l o re~ul ta 
impo; tante la Corporación And1na ~e Fumento, por e! 
flujo de recursos propios que pueda hacer llegar a los 
paises m1embros, sino ~amb1én por la importancia que 
ha venido ganando dla a dla en la intermed1aci~n de 
recu!r's(~s de te"ceras fl·•.entes proveedoras; esto es que 
una sr!trie de flujos de recursos no llegan a l<.ls paises 
de 1 a su~regi b~ y sobre tc•do a pal ses com•::. el nuestro, 
en razon de las restricciones del cr~dito 
i nt e;r nacional , y en razt•n del deter;oro de nuestra 
imAg1en como deudores internacionales. 
Es en este aspecto que la Corporacibn Andina de 
Fome111to ha venido en muchas ocasiones a suplir y en 
r.~tra~s tantas a apoyar la llegada de recursos de 
terc1eros pal ses. 
Como lo seNala e1 Presidente actual de la CAF seftor 
Galo MontaNo, en la Carta del Presi.dente en la Memoria 
1988 ~~/ "la CAF" ha logrado proyectar una ioaAgen muy 
posi·tiva ante la banca internacional y por ese fAOtivo 
ha sido depositaria de su conf1anza, de manera que 
esas entidades han •ani tes-tado su disposici6n para 
canalizar recursos de cr~dito~ ha favor de los paises 
andir1os v1a la Corporaci6n Andina de Fomento"; 
Cara•: as. 
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asl .al financ1am1ento de proyectos y program~s de 
inversibn pri~lritarios para nuestros palses estA 
siendo fue!tament~ apoyado por instituc1ones como la 
CAF", ~in las cuales en los 6ltimos a~os ~ubiera s1do 
casi imposible l•ograr su desarrollo. 
En efecto, la CAF se ha constituido en la 6ltima 
d~cada y mAs ~specialmente en los 6ltimos a~os, en 
casi la 6nica fuente de financiamiento externo para el 
desarrollo de proyectos y programas de inversibn, en 
todos los palses de la subregibn, especialmente en el 
cas•;:) peruano, especlficamente en lo que se refiere a 
pro:y·ectos grandes y de mediana y larga maduracibn. 
Sin embargo, cabe indicar que ello no es sblo por 
tratarsg de s:.er pa!ses miembros, sino que sin excep-
cibln alguna, los paises m1embros de la Corporactbn 
Andina de Fomento, han venido en t&rminos generales 
cumpliendo fiel y puntualmente todos los vencimientos 
que han tenido frente a la CAF y, ~n el caso del Per6, 
si bien se ha, d•jado de pagar a organismos como el 
Banco InteYamericano de Desarrollo -BID- y el Banco 
Mundial, en ra~bn que el balance neto de divisas con 
nuestro pals era negativo, no ha sucedido igual en el 
caso de la CAF, como se verl mas adelante. 
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Por lo expuesto, y en razbn del carActer rromotor de 
desd~rollo y d~ integraci6n que t1ene la CAF, ésta 
d&be convertirse en los prbximos a~os en ~na fuente 
permanente y estable de recursos pa~a apoyar el 
desarroll~ de sus patses m1embros, as! como ~~ proceso 
de integracibn, teniando en cuenta las necesidaties y 
las demandas de los paises; y debe ser tambi&n el ente 
financiero que canalice mayores recursos del exterior 
a la subregibn, movilizando recursos externos y 
contTibcyendo a ser mAs efic!ente su asignacib", 
apoyando proyectos de invers1bn y comerc1o que eleven 
el bienestar de la sociedad. 
Cabe indicar que desde que en lY/2 la CAF. empezb con 
el proceso de contrataci~n de fondos externos, del 
total contratado, el b2Y. fue de recursos de origen 
sub-regivnal y el 381. de origen extra-subregional. 
La mayor participacibn subregional indica el 
importante apoyo recibido de 1om paises m1embros; 
sobre todo en depbsit~s de organismos financieros 
p6blicos y privados del Area y en la adquís1c16n de 
bonos emitidos por la CAF; la menor participaci6n 
relativa de las fuentes extrasubregionales en los 
pcrcentajes mencionados se debe principalmente a la 
fuerte contraccibn del cr~dito por parte de la banca 
~nternacional. 
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El dinamismo imprPso en el financiamiento de proyectos 
en Jos paises rftlembros, se aprecia en el t4ltimo 
quinquenio, en el que se llevb a cabo el 57% del monto 
total de crl>r l. t•:;,s aprobados desde e.l i ni e i o de 1 as 
operaciones de la CAF; asl m1smo, en este psrlodo se 
capt6 el 67% del total de recursos de toda la vida de 
la Corporacibn. 
Po~ el momento y hasta que no se tomen nuevas medidas 
de i~ipo financiero por parte de los gobiernos de 
nuestros paises, y espec1almente en lo que se refiere 
al Perta, la CAF seguirll constituyendo casi la 6nica 
fuente de financiamiento que los proyectos de 
i nve1rsi bn requí eren. 
~~!IYI:Q_!!. 
Dentro oel Sister.1a Internacional constituido, al decir de 
Silv~ Sillltisteban por estados, organizaciones 
intPr'lacioni\les y fuerzas transnacionales, interesa en este 
punt~ las relaciones que se establecen entre la Corporacibn 
Andina de Fomento y el.Estado Peruano. 
En efecto, estos dos agentes del sistema in· ... ernacional, el 
primero un organismo internaci,onal de carllcter financiero y 
el segundo un Estado, se relaci,onan, interac;..t.an y entablan, 
en lo que aqut interesa, dos tipos de relacionase las 
instituciomales y las fi,nancieras. 
A continua•:i bn veremos cbato se dan en la prActica estos dos 
tipos de relaciones, aplicadas bllsicamente, al caso peruano. 
II.l 
mi~m!~r:21 
La t:orporaci6n And1na de Fomento, conf.orme a lo 
e'!!'tablecido en su Convenio Constitutivo, distribuye 
--------------------~----------
Silva Santisteban, Luis, Introducci6n al Estudio de 




su. cap.i.tal en acciones de· la Serie "A" y "B", ademlls 
de la Serie "C .. , cuando' el Directorio autorice su 
emisibnc 
De la serie "A" cada uno de los paises suscribí~) una 
de estas acciones. que son cinco; el Convenio 
Constitutivo prev6 la suscripci6n de estas acciones 
por parte del G•obierno respectivo o, por parte de la 
institucibn pt.ablica, ~semi-pllblica o de derecho 
privitdo con f:;.nalidad social o pt!blica que se 
desi~Jnara a ese efecto. En el caso del Perta, la 
susc•·ipcibn estu~vo a cergo del Ministerio de Economla 
y F"ir1.anzas. 
Las acciones de la serie "8"" fueron suscritas y 
gar •mt izadas 
gobi •~rnos. 
po•• cada uno 
acciones 
de los resp~ctivos 
fueron efectiva.ent~ 
suscr·itas y pag¡adas en cada pals por los respectivos 
gobiE~rnos o por ilnstituciones pllblicas, semi-pllblicas 




designaron los gobiernos. En 1!1 caso del Perta, 
suscripcibn c.orrib a cargo del m.smo Mini•terio y 
el Gobierrlo Peruano nombrb a la Corporaci6n 
F"inanciera de Desarrolle• S.A.- COF'IDE 
depositaria paraL, transferirle posteriormente la 
propiedad de tales acciones,y autorizarla a su 
suscripcibn, como se verA mlls Qdelante. 
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De las acciones de 1~ serie "B", una parte se 
consti1:uye en cap:itcrl de garantfa, cuya suscripcibn, 
conforme a las dis1~osiciones legales vigentes en cada 
pals, 
capital 
garantizb el respectivo Gobierno. Con cargo al 








1~1 tul os; 
de bonos, 
otorgamiento de 
fianzas, avales y otras garantlas; adquisicibn o 
arrendamiento de bienes destinados a proyectos 
especl1ficos de car••~:ter mul1tinaci onal. 
Como !ie ha maní fe!stado, la Corporacibn Financiera de 
Desarrc;,llo S.A. -ICOFIDE- ~recibib, en transferencia a 
titulo gratuito a11:Ciones de la CAF. En efecto, 
median1:e Ley No.24'773 se autorizb al Poder Ejecutivo, 
a trav•s de la 1t:itada Corporacibn Financiera en 
r.i!prest:mtaci6n del Estado, a suscribir un ntamero de 
ac: e i ont!s nuevas de la serie 118" del c~pital pagado y 
o•:rc monto de accionrs del mismo tipo 
correspondientes al capital de garantla, que 
correspondlan ambas a la Repbblica del Perb, por 
c•:mcep1:o de! aumen·to de capital que tuvi. era lugar por 
el;e en1:onces. 
AAI mismo, 1~ cit~~a Ley establecib que las accion~s 
de la serie "B" de las quP el Estado Peruano era 
propietario, dentro del capital pagado de la CAF, asl 
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..:omo las nuevas que tal Ley autorizaba a suscribir·, 
fueran transferid•as a COFIDE eoP calidad de aporte da 
-:apital. Tal tr.ansferencia de accione& encuentr.iil su 
base legal en el A1rt. 10 del Convrmio Constitutivo. 
De .:)tro lado -:abe menc:ionar que el Perta, en su 
calidad de pa!s miembro, tiene participacibn activa 
en las Asamblt¡tas da· Accionistas y en las Sesiones de 
Direc1=orio de la CAF", a!t:istiendo en ambos casos, con 
voz y voto. 
En n!prasentacibn de las acciones de la Serie "A", 
asi stt:J ~n dele1~;Jado titular y un alterno, qu~ 
usualmente son el Ministro de Industria, Comercio 
Interno,Turlsmo e Integracibn y el Vic~ Ministro de 
Integracibn; y COF"IDE, a través de dos 
1reprelsentantes, e·s la que asiste a tales reuniones en 
representaci~n de las acciones de la Serie "B", lo 
que 1~edunda en beneficio de las en~presas estatales 
peruanas, en la medida que a trav•s de COFIDE, 
•:onst:ituldc en la prActica como brgano de enlace 
ten'!: re P~r6 y CAF, se pueden gestionar y obtener los 
pr&stamos para los proyectos de tales empresas. 
Las Asambleas de Accionistas, p~eden ser Urdinarias o 
Extraordinarias, se componen de los accionistas o ~e 
sus representantes o mandatarios reunidos con el 
• 
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qubrum y en las condiciones se~aladas en el Convenio 
Constitutivo; participando as! los representantes 
designados como tales, de cada pals miembro. 
El DirE:ctorio, por su parte, se integra por diez 
directores, cada uno de los cuales tiene un suplente 
personal. Cinco dé ~stos y sus suplentes son 
designados uno por accibn de cada accionista de la 
serie "A"; los cinco testantes y sus suplentes son 
elegidos por los tenedores de las acciones de la 
serie los cinco directores elegidos, deben 
necesariamente, ser de distintos paises. 
Cabe indicar que a marzo del presente a~o < 1990>,el 
capital autorizado suscrito y por suscribir de la 
CAF, asciendla ~ USS 1,050 millones de dblares y que, 
el Directorio sometib a consideracibn, recomendAndo a 
l.a A:a1mblea Extraordinaria de Accionistas de CAF", la 
aprobacib~ del aumento del capital a US$ 2,050 
mjllone•s de d6lares, acorde con las afirmaciones de 
a Declaracibn de GalApagos. En este sentioo la VI 
Asamblea Extraordinc?Yia de Accionistas de la CAF" 
aprobb el 12 de junio del presente aNo el aumento del 
CC!IPÍ tal. 
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El capital autorizado :y suscrito de la CAF, <marzo 1990>,USS 
800 millones, estAba representado asl: 
A> (;~e!I~b_§!J§gB!!Q 
e292Q~L2-~!!-~f~~tiY2 
5 acciones serie "'A" USS 1.200.00 cada 
una ·total mente pagadas 
78.800 acciones Snorie "B" USS 5.000 c/u 
12~_§!!!:2!!!!2 
80.000 Acciones Serie "B" USS 5.000 c/u 







100.000 Acciones Serie "B'' de USS 5.000 c/u 50.000 
100.000 Acciones Serie "C" de USS 5.000 c/u 50.000 
º~-ªª!:ª!!1!2 
30.000 Acciones Serie "C" de USS 5.000 c/u 150.000 
TOTAL CAPITAL POR SUSCRIBIR 250.000 
TOTAL CAPITAL AUTORIZADO 1.050.000 
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El Capital Autorizado y Suscrito de USS 800 millones se 
distribu!a al 31 de marzo de 1990, como sigue: 






Serie Serie Capital 
"A" "B" Gtla. 
1 6.160 6.40() 
1 22.160 22.400 
1 6.160 6.400 
1 22.160 22.400 
Venezuela 1 22.160 22.400 
-... ______ 
-------
Tot~l 5 78.800 80.000 








































La situacibn al 
Acciones Ser]. e 
continuacibn: 
31 de marzo de 1990, del capital suscrito de 





























Acordado el aum,ento de •capital en la VI Asamblea 
Extraordinaria la estru·tura de capital queda 
distribuida de la siguiente manera• 
Capital aut•orizado US$ 2.050.000,000,00 
Capital pagadero en 
efectivo US$ 1.000.000,000,00 
Capital de garantJa US$ 1.050.000.000,00 
La distribucibn correspondiente del aumento de 
capital entre los paises es la siguiente: 
-Valores en miles de US$-
Acciones Serie "B'' 
Bolivia a,ooo 40,000 
Colombia 28,000 140,000 
Ecuador e,ooo 40,000 
Perll 
_,.,. 28,000 140,000 
"'f' 
Venezuela -·~ªLQQQ 11QLQQQ 





Valores en miles de US$ 



























La distribuc1bn de los pagos anuales a trav•s del 
tiempo se detalla a continuacibn: 
~~º!ª~-eª~ª-~!-Eegg_g~!-~Ym~ot2-9@-~ee!tª! 
ga_~s.s.iQOfta._g~_!e_§ft~!~_.::._IL.::. 
- En miles de U&$-
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
4,000 1"l, 000 4,000 14,000 14,000 
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
4,000 14,000 4,000 14,000 14,000 
-----·- ------- ·------ ------- -------
40,000 140,000 •40,000 140,000 140,000 














FUENTE: CORPORACION ANDINA DE FOMENTO. 
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De otro lado, y en relacibn a los brganos, existe el 
Comit~ Ejecutivo de la CAF, 6rgano creado por e1 
Dlrector·io de dicha institucibn el 15 de ent:!ro de 
1971. Este\ compuesto de cinco miembros; los 
accionistas de lcils Series "A" )' "B" correspondientt :=. 
a cada pa!s, designan a uno de sus d1rectores para 
que integre el Comit~. 
Este Comit~ es presidido por el Presidente Ejecutivo 
y se re~ne con mayor frecuencia que el directorio; en 
forma ordinaria, en febrero, junio y octubre y, 
extraordinariamente en los casos que lo seNale la 
Resolucibn correspondiente. Dependiendo del voltlmen 
que 
trav~s 
se traten y de las agendas 
del Comit~ Ejecutivo que 
de las operaciones 
respectivas es, a 
cada pals tiene mAs activa particip~cibn en la 







por delegacibn, aprobar 
individuales, activas o 
pasivas hasta por US$ 50'000,000 y otros limites 
mAximos, cuando se trate de otros tipos de operaci6n. 
En relacibn al capital y a las acciones, cabe indicar 
varios aspectos importantes. En primer lugar, el 
capital de garantia constituido con parte de las 
acciones de la Serie "B" no es pa~aoaro por parte de 
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~os paises miembros, a diferencia del capital 
ordinario de la misma serie de acciones que s! lo es. 
Las acciones de la Serie "B" adem&s, pueden ser de 
propiedad de personas naturales o jurldicas. 
De otro lado, las acciones de la Serie "C" son para 
terceros pal~es, sin especificarse si son para 
instituciones bancarias de terceros paises o 
Gobiernos de ~stos ~ltimos. La emisibn de estas 





pendiente la especificacibn de sus 
embargo, lo que si ha quedado claro 
es que la intencibn es evitar que el control caiga en 
manos de uno o varios paises desarrollados, como ha 
sucedido con otros organismos internacionales. Es 
importante en este punto destacar la innovacibn y el 
paso hacia adelante que constituye la apertura del 
capital accionario de la CAF a otros paises distintos 
a l~s de la subregibn y, corroborar con ello que, a 
diferencia tambi~n de otros organismos 
internacionales, la CAF no presta a sus Estados 
acclonistas en relacibn con sus cuotas o 
participacibn en el capital de esa institucibn. 
En relacibn a las acciones, ~stas hasta el momento no 
han•sido materia de capitalizacibn a semejanza de lo 
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que ocurre con o~ros organismos internacinales. Los 
resultados de cada ejt?rcicio econbmico, las 
utilidades pasan a formar parte de las reservas o, 
como ya lo hemos visto en el capitulo anterior a la 
creacibn o ampliacibn de los Fondos Especiales de 
CAF. Estas acciones, se considera, deberlan dar un 
rendí miento o al m1enos capitalizar se. 
A mayor abundamiento, las utilidád al fin de cada 
ejercicio no se distribuyen como dividendos, ni son 
capitalizados sino que pasan a reservas. 
La C:orporacibn 
colocar sumas 
Andina de Fomento tiene programada 
en la banca comercial de la 
subregibn,sin embargo por lo antes expuesto podrla 
darse' el caso que no se presentaran compradores, en 
la medida que tales sumas mantienen su valor pero no 
tienen ganancia alguna. 
De otra parte, conforme al Art.9 del Convenio 
Constitutivo ~~1, el capital puede ser aumentado o 
disminuido, previa decisibn de la Asamblea de 
Accionistas. En este sentido, confirmando la 
~~/ Convenio Constitutivo <Op.Cit.) 
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Declaraci6n de GalApagos, el Directorio de CAF, tal 
como se ha expresado,en el mes de marzo recomend6 a 
la Asamblea de Accionistas, el aumento del Capital 
Autorizado de la CAF de US$ 1,050 Millones a US$ 
2,050 Millones, lo que ha quedado ya concretado. 
En efecto, la VI Asamblea Extraordinaria de 
Accionistas de la Corporaci6n Andina de Fomento 
realizada el 12 de junio de 1990, aprobb tal aumento 
de ca1pi tal. Previamente, los Presidentes en la 
Declaracibn de GalApagos ~~1, resaltaron el fortale-
cimiento patrimonial de la CAF, el apoyo financiero a 
trav~s• de inversiones en bonos a colocarse en la 
subreg1ibn y 
extraregionales 
la participacibn de paises 
en el capital de CAF, a trav•s de las 
acciones de la Serie "C" reservada para •ste fin. 
Por otro lado, como se verA mAs adelante, conforme a 
Ley, el endeudamiento pbblico externo del Estado 
Peruano, se gestiona y realiza a trav•s de cualquiera 
de sus dos Agentes Finanieros, Banco de la Nacibn y 
COFIDE. Este bltimo se ha convertido en el organismo 
de enlace formal de la actividad empresarial del 
---------------·---------------
2~1 Declaracibn de GalApagos, Reunibn de Presidentes de 
los Paises del Grupo Andino. 
GalApagos, 18 Diciembre 1989. 
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Estado Peruano con la CAF, despu•s de una relacibn 
iniciada hace mAs de una d•cada 
A su vez COFIDE propietaria, como se ha se~alado, de 
parte de las acciones de la CAF. 
Debe tenerse presente ademAs, que la relacibn entre 
la CAF y el ~gente Financiero llamado COFIDE, es de 
suma importancia en la medida que, ~§1, COFIDE tiene 
dos Directores, un Titular y un Alterno ante la CAF, 
ellos representan las acciones de la Serie "B" y asl 





decisiones, estando permanentemente, 
las acciones de la citada institucibn 
De otro lado, CIJFIDE ha coordinado la cooperacibn 
t•cnica concedida por CAF y ha sido tambi•n el nexo 
Perl.t-CAF en la promocibn de inversiones. 
~§/ Suplemento sobre COFIDE en Caretas No.1101,Lima-Perl.t, 
Jun.1990 
~ZI COFIDE es titular de las accione~ de la Serie "8", 
v•ase Ley 24773 del 18.12.87, adicionalmente existe 
un proyecto para que parte de las acciones de la 
Serie "B" del l.tltimo aumento de capital sean 
transferidas y capitalizadas en favor de CUFIDE. 
I I. 2 
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Por !11 timo, como se verA en la Seccibn s1guiente ha 
participado en la mayoria de los financiamientos 
otorgados al Per~, ya sea como Agente Financiero del 
Estado o, de sus empresas estatales. 
La importancia del ro! de COFIDE en este aspecto se 
dA por el hecho que si bien no como polltica escrita, 
sino como pol~tica implicita,la CAF mantiene en cada 
pals un organismo de enlace. 
B~begiQ~~§-EI~e~g!~Be§_iB~lª~~ºn~á-E~~§tªmiátª-= 
e~~át2t2.!:.i2 > 
Las relaciones financieras del Perla con la 
Corporaci6n Andina de Fomento, se dan bAsicamente, a 
pe~ parte de la CAF de 
pr&stamos,facultades crediticias y en general 
creditos al Perll, como a cualquier otro pals m1embro. 
Est.a instituci6n c~torga pr&stamo~ as~.ztencia 
t&cnica y financiera, bajo las distintas modal1dades, 
que se han desarrollado en el Capitulo Primero. 
Es important~ seNalar aqul que para paises como el 
PertJ, rev1ste gran importancia la intermediaci6n de 
recursos de terceros paises. 
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Esta intermediaci6n permite a los pafses 
subregibn acceder a tales recurst.:~, 
instituciones como la CAF. 
de la 
vla 
El flujo de recursos se ve asi en algo aiiv~ado, en 
la medida que, de no ser por la in~ervencibn de dicho 
or]anismo y su imAgen en el contexto financiero 
inte·~·11acional, 
pa.f se~;. 
tales recursos no llEJarfan a nuestros 
=~ efecto, la imAgen financiera y crediticia del Per~ 
~n el Sistema Financiero Internacional se encuentra 
deteriorada debido al incumplimiento en el pago de 
sus obligaciones internacionales. 
Ello ha ocasionado un considerable dereci~tento en el 
flujo de recursos que llegan a nuestro pais. 
1\di e i ,:)nal mente pafses de la 
!:>igni fican un fue,rte riesgo y una exposici6n de 
cr~dito muy alta par~ las fuentes de financiamierto 
internacional. Los prestamistas por tanto ~a~ 
r· et ir a.do sus flujos de e ap i t a.l , dest i nAndol os mas 
bien a otros pafse!" que les signifiquen un menor 
riesgo. 
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Existen inclusive en algunos palses desarrollados 
disposiciones contables que impiden a ciertos 
organismos 
exposicibn, 
privados tener un ma~1or 
las 
grado de 
precisiones sal V<) que efectt.ten 
presupuestales parca cubrirlos. 
Por ello resulta importante el rol que viene jugando 
la Corporacibl'l Andina de Fomento, intermediando 
recursos de terceras fuentes de cr~dito. Estas 
fuent4f!S no toman J)ara si e•l riesgo-pals sino ma!t bien 
r i esg,::>-CAF". 
De e!ste modo la CAF" se ha convertido en el vehlculo 
que t~equer1an lo!:' paises de la subregibn para poder 
accedt~r a tales recursos de terceras fuentes de 
finan··. i amiento. 
La ':l1F ademls combina sus 1recursos propios con los de 
•:>tras fuentes, cc~n lo cual incrementa el monto de 
1recur~;os financieros que se destinen a nuestros 
t::n la relacione~s Prest<:amista-Prestatario que se 
establecen entre la CAF y e\ Perta, debe tenerse en 
cuenta que, por ser pals miembro tal entidad 
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prioriza los proyectos de nuestro pais,otorgando los 
cr~ditos necesarios. Sin embargo no deja de ser 
cierto que, aplicando su Polltica de Operaciones- la 
que est~ vigente cuando se otorgue el cr~dito-, mide 
con una misma vara a cualquier pais que recurra a su 
financiamiento, excepto en le relativo a montos, como 
se ha se~alado en el capitulo anterior. 
De otro lado, De igual modo aplica y utiliza su 
modelo de contrato, sin diferenciacibn alguna, motivo 
por el cual corresponde a los agentes financieros del 





en c.ada ca!:;o, tanto las condiciones 
como las clAusulas contractuales que 
las obl igac i.ones y compromisos del 
del!"ivados o impuestos ~or los 
correspondientes contratos de préstamo se encuentran 
precisamente, en tales condiciones y clAusulas. 
Como se ha visto en el Capitulo Primero, 
Corp•::>racibn Andina de Fomento otorga pr~stamos a sus 
pa!ses miembros a través de distintas modalidade~ 
oper.a\;ivas. 
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Interesan par.ct este estudio, bllsicamente los 
pr~stamos que otorga para la ejecucibn de proyectos 
y, referencialmente, los prl!stamos que otorga para el 
financiamiento del •c:omercio exterior por la 
importancia que ambos tienen para nuestro pals. 
Siendo las re,laciones Perl!-CAF y COFIDE-CAF, ,en 
tl!rminos gener~les, relaciones bien establecidas y 
que se llevan al cabo bajo la norma de la autonomla de 
la voluntad y la buena fe de las partes, no siempre, 
como se mencio1narll mlls adelante, tales relaciones 
re!:iul tan justas, y equi t.ati vas par~ ambos ..::ontratantes 
o, dicho en otras palab:ras, tales relaciones resultan 
de!:;iguales en algunos .aspectos. Tales desigualdades 






sabe que, normalmente los y 
-ya 
se 









prestamista, en una ope1·acibn financiera, el que pone 
a disposicibn los recUirsos financieros necesarios 
para la ejecuci·~n de un proyecto o programa, es comlan 
que trate de enviar el mensaje siguiente: "Otorgb el 
prl!stamo en estas condiciones, caso contrario, retiro 
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la oferta de fi"anciamiento". Con esto, la posicibn 
t::lel prestatario !ie ve de un lado, absolutamente 
disminuida y depEtndiente y de otro, se enfrenta a un 
prestamista no di.spuesto a hacer concesi6n alguna y 
mucho menos, ced&tr su p•osicibn, basAndose en la 
necesidad y demanda del deudor potencial. 
Es asl que, si bien la CAF es una institucibn 
!:tim~trica, como 5>e setfala en la Seccibn II.3 de ltste 
•:apltulo, en la me~dida que las naciones que le dieron 
•=>rigen y que son s1us paises miembros !!On todas ltllas, 
naciones en des.arrollo, a nivel de relacion-· 
financ:ieras, ~stas. result.an, al menos para el caso 
peruano, siendo desiguale•& -en ellas, la CAF i~apone 
sus condiciones y exigencias-. Ello claro estA, no 
neutra1liza ni enerva la importancia e influencia 
positiva de CAF. 
En efecto, en 















y me•c:anismo eficaz de 
a esc.al a subregi onAl. 
integracibn y 
El otro ••pecto 
resaltar, 
al d•esarroll e_,. 
que brinda al 
es defini ti v••ente, su 
de sus paises IR'i ·a.bros y 
logro de sus metAs de 
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Dentro del Grupo Sub-Regional Andino, debido a la 
contraccibn del cr&dito inteYnacional, la CAF ha 
suplido tal limitacibn, ello se evidencia con las 
proyecciones de C,AF para los prbximos diez at"fos, esto 
es, aprobar pr~stamos pc,r alrededor de us~ 4,760 
millones, en que concierne a ejecucibn de 
proyectos y, apro.ximadamente US$ 11,000 millones paYa 
operaciones de financiamiento al comercio. 
CAF pu~s, es una de las pocas fuentes de 
financiamiento hoy disponibles para nuestro pals; 
participa en la captacH)n de recursos de terceras 
fuentes de finan•~:iamiento y, los canali.?:a a loso 
paises de la subregibn. 
Recibe depbsitos del Banco Central de Reserva de¡ 
Perta, asl como de otras instituciones financieras 
peruanas con ta~as de inter~s atractivas; igual 
caracter!stica tienen los bonos que emite para su 
posterior colocaclibn. Recibe asi mismo recursos COitO 
de capi 1~al de sus pal ses miembros para 
incrementar su capital. 
Otro aspecto que merece destacarse es la ausencia de 
condicionalidad en las relaciones financieras de la 
CAF con el Estado Peruano. 
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Ocurre que los organismos financieros multilaterales 
responden poco a los requerimientos y demandas de 
desarrollo de sus paises miembros, encontrAndose mAs 
bien comprometidos con intereses de los paises 
desarrollados o intereses transnacionales que se se 
hallan detrAs de ~llos, en esto coincidimos con lo 
expresado por Carlos P~rez del Castillo ~ª'· 
Ello no ocurre con la C~~F, mAs atm, en las relaciones 
financieras que se entablan con la citada 
institucibn, como se verA en el anAlisis del contrato 
~n el siguiente capitulo, no existe condicionalidad 
al~¡una, salvo la que s1e derive de la intervencibn de 
otra fuente de financi.amiento y que se plasma cuandc 
esta t.altima ha aceptado poner los recursos 
financieros a disposicibn del pres·t<'ltürio, a trav•s 
de la CAF. 
~§/ P~rez del Castillo Carlos, " Am~rica Latina ante el 
estado del sist~ma econbmico de la post guerra: 
Rumbos y Perspectiv~s"en Am~rica Latina, el Per6 y 
los. Cambios del Sistema Internacioal - VI Simposio 
Internacional Anual 11 Am~rica Latina Frente a los 
Cambios del Sistema Internacional. 
(ed.l Eduardo Ferrero CoHta. 
Lima, CEPEI, 1989 
- 74 -
Por todo ello y a pesar que, como se ha afirmado y se 
explicarA mAs adelante, la CAF impone muchas de sus 
condiciones a sus prestatarios, frente a la necesidad 
y al reto de reactivar y desarrollar nuestras 
econom%as,esta instituci6n debe ser revalorada como 
ltnica fuente que forma estable y 
confiable frente a 
responde en 
sus paises miembros en la 
provisi6n de recursos financieros y en tal calidad 
como provee~ora de rE~cursos, especialmente para 
proyectos grandes y de mediana y larga maduraci6n. 
Ello, en el caso de nuestro pats no es ta.mpoco algo 
simplemente ocasional, no .• En t~rminos generales 
todos los patse•.s miembros y en especial el Perta ha 
venido cumpliendo fiel y puntualmente con sus 
compromisos frente & ia CAF. Es de notar el hecho de 
que los paises de la subregi6n estan cumpliendo con 
sus compromisos financieros con los organismos 
internacionales, 
1 a C11\F. 
no asi el Perta que ~blo cumple con 
En 4:?1 caso 
del Poder 
posi <: i 6n 
peruano, ello se ha debido a la pol!tica 
Ejecutivo de tomar como excepci~n a la 
del pago de deuda a organismos 
multilaterales financieros, la de aqu~llos con los 
que el Per~ tuv1era un balance positivo de divisas, 
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1 o que ocurr! a con CAF mis no as! con el Ban•:o 
Mundial o el Banco Interamericano de Desarrollo. 
Al 30.06.90, 
tiene con CAF 
la deuda pendiente de pago que el Perb 
es sblo de aproxim3damente US$ 1 
Mi llbn, 
pequef'lo 






tllo no significativo, mAs abn s1 se 
deuda que mantiene el Perb con el 
;~21 <US$ 600 mi 11 ones) y con el Banco 
Interamericano dt! DesarrC'llo (200 Millones>. 
Cabe indicar, a modo referencial que, la posicibn del 
Gobierno Peruanc, frente, al Banco Mundial y al Banco 
1 nt tia'r amer i e ano ele Desarrollo oc a si onb 1 a suspensi bn 
de desembolsos de los préstamos de éstos organismos 
internacionales al Perb entre 1987 y 1988~ ello trajo 
com¡igo que muc.hos de los proyectos de las empresas 
est.;ttales quedaran paralizados o sufrieran atrAsos 
con!iiderables. 
Otrc' factor 
Par l11-CAF" es 
importante en la 





internacional nos une una relacibn finan~~erA 
~~/ Deuda al 31.05.90 
II.3 
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relativamente joven; somos, co,rno pal s, deudores 
relativamente nrciente de la CAF, sobre todo si se 
compara con la relacibn que nos une con los 
dos organismos multilaterales de cr6dito citados, lo 
que nos mantJiene por el ~~amento en la par· te 
ascendente de lla escala con la CAF, aunque es de 
preveerse que, con el paso del tiempo la relaci,6n 
comience a g~m~rar problemas, en especial ~~uando el 
reciclaje de recursos no sea tan eficiente. 
Por el momento y a modo ilustrativo puede decirse 
que, durante ll989 el Pert.a s6lo obtuvo recursos 
externos de la CAF, del Banco Nacional de Cuba <linea 
de cr•di tos concedida c:c•mo contraprestaci6n a una 
otor·gada por COFIDE al citado Banco, y que es 
pro11~otora de el!C:portaciones> y del Protocolo s.uscrito 
con el Gobierno• Italiano. De modo tal que se espera 
seguir contando con el apoyo de la CAF. 
be __ .!tleQBie~g!e. __ ee~e __ sb ... _esBY .. _gQttQ_ee!§_ljl~tJDBQ...._Dt; 
ºeei.eELBs~YB§Q§_Qs_be_gQBeYBeº!º~-e~Q!~e-º~-EQtJs;~IQ 
Interesa el estudie de l.al CAF, por ser una importante 
fuente de financiamiento par~ nuestro pals. En 
efecto, dada la situac:i6n del Perll en el cont•xto 
internacional actual, restriccibn del cr~ito 
externo, pocas o remotas posibilidades de captar 
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invers16n extranJera y deterioro de nuestra imAgen 
como pals deudc)r que no cumple fielmente con sus 
compromisos, lla CAF se ha eregido 'como el ente 
fínanciador mAs importante de los ftltimos arrosp su 
financiamiento, incide en el caso peruano, en el 
sector estatal durante la dhcada de los ochenta, 
• 
especialmente or·ientado a proyec1~os de las empres.a!!l 
estatales. 
En relacibn al marco ,general. econbmico de Amhric:a 
latina, hoy ~.on vari·os los problemas que debe 
afrontar 6sta )' el Gru¡po Andino. kequieren solucibn 
o, ~~ menos la toma de medidas de algftn tipo a corto 
pl a~: o: la dura carga de la deuda externa, el 
detE,rioro de lo~s precios de los productos primarios 
expc,r t ab 1 es, las pollticas proteccionistas de los 
pal ~.es industrializado~ y, de los en vlas de 
des.:nrrollo. 1 a phrdid• de la capacidad 
adqu1 si ti va., 1 a i n fl ac 2. on , la de·socupacibn y la 
disminucibn de las reservas constituyen hoy problemas 
Algidos que afronta la subregi6¡1. 
Es a este tipo de problemas a los que responde la 
nueva orient~~ibn de la integracibn y con ello para 
cierto alivio la actuacibn de la CAF; rrodomina asl 
una actitud cada vez mAs lati~oamericanista y una 
preocupaci6n por la inse~rcibn o, cuando corresponda, 
reinsersi6n act1va en la economfa mund1al. 
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En la solucit, de tales dlficultades la Corporación 
Andina de roment'o apoya aportando recursos para 1<11 
reactivac1bn de las industrias y de las economlas dm 
~sus pal.ses miembros, finan<"ian en el corto plazo y 
promueve la ejecuc1bn de proyectos prioritarios qw~ 
generen empleo y divisas y que en general constituyan 
al desarrolle de la subreg1.bn. 
Existen, 
pol!ticas 
a nivel del Grupo Andino y de Am•rica Latina 
de eafuerzo de \Jesarrollo, como •cnu 
coordinacibn de ¡poltticas externas y de .1egociacil')n 
en bloque; cooperacibn subregional JJara la. ejecucibn 
,¡:e proyectos pri,oritarior:ii. Así mismo,incremento del 
fi nanc 1 amiento del comercio intraregio,nal con 
oto• gamiento de créditos mu·tuos asl como mejoramiento 
del intercambio intrare91onal y la pr·omocibn de 
invers1ones conJuntas de capi ta "· y tecnologla 
subregionales. 
Tal n1vel de integrac1bn coadyuva a resolver los 
problemas de la subregión sin interferir con las 
pollticas y estrategias nacionales. 
En este contexto, cabe me11c1onar que, la situacibn de 
la ecor~omla y el comer···io mundial ol anteafl 
interrogantes que son elementos de incertidumbre y 
que obscurecen el panorama, La e r i si!:i se da tanto en 
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paises industrializados, c•omo fm pa:lse•s en vlas de 
desarollo; l•os primeros mue5tran, entre otrc:1s, un 
t.rec.;.miento lento de su Producto Nacional Bru1:o, lo 
que redunda e1n la si tuacil>n de los segundos. 
Los paises en vlas de desarroll•o muestran contraccil>u 
en el proceso de crecimiento, p•Ydida de su capacidad 
adqu1s1tiva, obstllculos en al acceso a los mer·cados 
i nt ernac i onal tts con sus pr.:>ductos primarios o 
industriales debido a una polltica proteccionista de 
los paises desarrollados. 
Nueva E tec. nc>l ogl as 
J~eemplaza~o ntateri,as 
llatinoamericar11os. La 
y productos sustitutos han 
primas producidas por· paises 





el peso de una enorme deuda externa, 
muchas d1ficultades para acceder a 
dinero fresco• vla cr6ditos o para generar ahorro 
jnterno; asl las ·P.conomlas latinoamericanas han 
cfejado de crl!•ce.~, sop.c>rtan altas tasas de inflacil>n y 
Clltoficits comerciales. El ahorro asl se ve limitado 
por la fa,ta de seguridad y la incertidumbre en las 
invers\one, dAndose ademAs fuga de ca9itales al 
exteric,... Todo &stc1 nos muestra un panoraiJia que no 
avisora meJOras en el corto plazo. Esta descripci6n 
gen~rica ~echa para América Latina por supuesto, ~e 
aplica plenamente para se~alar lo que sucede con 
nuestro pafs. 
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En este estado de cosas, la Corporacibn Andina de 
Fomento, que ha fortalecido su imAgen financiera y ha 
logrado confianza de la Comunidad Financiera 
internacional, para intermediar cr~ditos a los paises 
de América Latina, permite a éstos acceder con mayor 
facilidad a recursos externos. En consecuencia los 
paises miembros y por supuesto el Pert.a, buscan 
obtener mayore~ recursos financie~ros de la CAF", y 
esta ha respondido y responde a tale!S requerimientos .• 
Asl, la Polltica de Operaciones de la CAF", en su 
Programa de Operaciones de Préstamo para el periodo 
1989 - 1991 contempla, entre sus objetivos: 
Contribuir a f<>rtalecer el prOCI!SO de 
integracibn andina y o~orgar apoyo financiero 
al desarrollo econbmico de los paises miembros. 
Orientar el crédito, con énfasis hacia sectores 
productivos ( i n<.l u yendo infraestructura 
productiva ~.,- serví e i os relacionados). 
Promover 11!1 financiamie11to ,.;~ pro,yectos da 
integracibn" en particular·, de En.prasas 
~Jltinacion~ le~ Andinas -EMAS-. 
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Concertar operaciones de co-financiamiento con 
organismos 
desarrollo .. 
o i nst i tuc i one~s de cri!dito al 
Dentro de este ~rograma se ha previsto, para el 
period":: 1989-19~H, canalizar recursos a los paises 
miembros por US$ 900 millones para financiar la 
ejecucibn de p~oyectos y el desarrollo de estudios de 





T O T A L 





( * > En mi ll ones de dbl clr es amer i e anos 
F"UENTE: CIJRPORACION ANIHNA DE F"IOMENTO 
De este total, para el Perb se ha previsto como 
operaciones de crédito identificadas, US$ 314'943,000 
y como proyectos en promocibn US$ 2b9'052,000. 
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Finalmente, 1 .:a creacibn de Uil Mler e a do Cc:.mtln 
Latinomaericano, resulta una necesidad econbmica y el 
Grupo Andino, 11m este sentido vla la CAF, cumplirA un 
rol importante para ello. El actual Presidente de la 
CAF coincide por tanto con el plarteamiento formulado 
por el Presidente Venezolano el aNo 1989, en la 
Reunibn del Grupo de los Ocho, llevada a cabo en lea, 
Pertl. 
As! la CAF comparte esta inquietud de consolidar el 
proceso de i,t;egracibn , lo cual se apreciA con 
nitidez en lat• palabras del Presidente de la CAr en 
rec:iente declar·acibn " ••• la CAF, s1endo un banco de 
cinco paises, :i,gualmente puede abarcar operAciones en 
otr·os paises lat;inoamericanos ••• ". 
Cabe indicar il este respecto que la Corporacib·n 
Andina de FomE!nto ha a.¡probado, para el atro 1990, una 
aut;orizacibn pa1ra cont1ratAr recursos de cr6dito de 
cor·to, mediano y largo plazo por un ~otal de US$ 400 
millones, de modo tal de complementar los monto,s 
disponibles con que cuenta y continuar cubriendo las 
demandas de financiamiento de sus paises ~iembros~ 
~Q/ 
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Así ~ismo la CAF ha aprobado la íntroduccibn en los 
contratos de 
dE! cr•di to , a ser 
de crli>dito generales y llnea:s 
atendidos con recursos de 
terc·eros,de una cl .• usula transitoria que contiene una 
exh•oneraci6n. Es·ta se refiere a que los desembolsos 
que se soliciten durante el presente aNo, no se les 
ap·licar.l el llmit•e m.lximo de utilizacibn de los 
recurtiOs de 1 i brJi! di sponi bi 1 i dad de 1 a. CAF". 
Del mismo modo, en los ~ontratos de prfiostame se 
introduce una clAusula ~ransitoria similar, cuando se 
trata de proyectos con desembolsos programados para 
los prbximos ahos, pero que pueden ser adelantados al 
presente, a juici·o de 1 é!l CAF", al levantar-se la 
restriccibn relativa al cJrigen de los recursos d•1 
1· i nanc i aíAi ento. 
e:sta flexibi 1 izacibn en lcJs desembolsos ~Q/ pretea:u:fe 
lograr contar con disponibilida.des para prhtalliOs 
I'Uperiores a las deAtandas o requ.erimientos estiaados 
elle sus paises miembros. Esta autorizacibn - ha 
E~lftítido cnn el mismo esplrit:u con que, durante 1989 
Flexibilizacibn acordada en la LXIII Reuni6n de 
D1irectorio de la CAF", Caracas, ••rzo 1990 
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se facultb la contratacibn de pr•stamos, lineas de 
cr•di to y ami s:iones de bonos hasta P'Or US$ :100 
millones, de los que se contr~taron US$ 262 
millones;de este monto, el 55.8X se contrato con 
•entidades subre~;Jionales y el 44.2X con institucíon-
1extrasubregionales. 
La captacibn e111 los paises miembros en 1989 se 
compuso de emisibn de bonos con apoyo de los Bancos 
Centrales de l1os paises miembros y del Fondo Andlino 
de Reservas, h.abi.ndose colocado US$ 40.5 millonetu 
• en otras insti·tuciones y bancos co .. rciales de la 
subregibn se colocaron US$ 13.2 millones. 
Adicionalmente se descorttaron aceptaciones bancariaa, 
derivadas del comercie) subregional, en el F"ondo 
Andino de Reservas por us• 
contrataron pn~stamos y lineas de crtdito c.on 
instituciones 1&ubregi onales hasta por us• 27.9 
millones y, tCAF" abri6 nuevos dep6sitos por 
aproximadamente USS 23.6 millones. 
Con terceros 
pr&stamo: el 
p.alses se• suscribieron con~i· a 
Banco de 8ilbao Viscaya (E...-.)1 
Kleinwort Ben!&on <Inglaterra>; RZB <Au1a\rt.•)J 
Ljubl janska Banika <Yugoslavia>; BancCMMtxt <"fud.CQ) y 
Citibank <EE.UU.>. Hckbi•ndosr. emitido an for .. 
especial bonos, ·&e coloct.' parte de tstos en EE.W, y 
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se descontaron tambi•n operacion~es de co,mercio y se 
obtuvo pr•stillmos especl ficos de banc:os 
extrasubregionales. 
l~n el presente atlo <1990>, la Corporaci61n Andina de 
f:-omento requiew•e proseguir efectuando desembolsos 
para proyectos, financiamiento del comercio y gastos 
normales de func~onamiento. 
En tal sentido la CAF' requiera contratar recurs~o• 
subregi onales pc)r aproxi •adamante USS 1SO mi 11 ones y 
extrasubregionallts por aproximada•anta USS lEJO 
Millones, de modo tal que ni paralice sus actividad .. 
com•) organismo de desatrrollo ni reduzca su nivel d~ 
liquidez aconsttjable, haciendo a la vez ln 
previsiones parca cumplir compra.isos y obligacion .. 
par.;¡ los ejerc:icios subsiguientes, tal co.o dicha 
ins1~ituci6n ha pr·evisto. 
Con este flexibilizaci6n y con al au,mento de c•ital 
de 1 a i nst i tuc:i6n, la CAF' pretende canal izar e 
intttrmediar mayc•res recursos externos a la subragi6n 
en apoyo de lct inversi6n y del comercio. Ad.Us, 
teniendo en cor1sideracibn que un apoyo aayor al 
financiamiento ele proyectos de inversi6n se ha visto 
limit;ado en la medida que la C:AF' no contaba con 
recursos adicionillles de 1 ibre disponibilidad y, la• 
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captaciones de recursos externos generalmente estaban 
atadas a adquisic1ones de bienes del mismo origen, 
c:on el aumente) de capital se contarlA con recursos 
propios y de libre disponibilidad para dar atencibn 
al financiamiento de tales proyectos. 
Todas estas medidas redundarAn en beneficio de los 
palses miembro!iJ en el caso espec1 f!co de nuestro 
pals resulta importante identificar las demandas o 
requerimientos a ser financiados Per~ espera conse-
guir en el presente aNo, de la Corporacibn Andina de 
Fomento, USS SO millones para financiamiento de 
proyectos de r1esposici6n y reemplazo y, para dotaci6n 
de recursos pa1ra el Si!;tema de Conversibn de Deuda en 
Inversibn -CDJ·-; USS SO millones para el sector 
pesquer!a; USS 30 millones para el sector turis11t0; 
USS 20 millon1es para la pequeha empresa agrlcola 
exportadora; a!Sl como lograr montos mayores para el 
comercio exteri1or, vla SAFICO y MECOFIN. 
La Corporacibn Andina de Fomento ;;!S una organizaci6n 
sim&trica, al decir de Marchand ª11, es un sujeto 
Marchand Stens Luis, Reflexiones sobre Pol1tica 
Internacion=! L~tino Americana. 
CEPEI, Documente de trabajo 12 
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plural de naciones, todas •11as en vias de desarrollo 





aspecto en el 
con mayor, y 
obedece y 
cual se pueden 
menor grado de 
coincide con la 
efectuada dentro del Grupo AndinG•. Sin embargo, en lo 
qe concierne al PertA consideramos que hoy n•o se 
ajusta a la realidad econbmica de los paises de la 
subregi6n. 
En efecto, el Perta es·ta clasificado entre los pal-
de mejor desarrollo 1relativo; es obvio que ello no 
concuerda con la realidad. Desde este punto de vista 
consideramos que podla solicitarse a la CAF~ que por 
excepcibn se considercua al Per6 dentro del sltgURdo 
grupo. De esta forma adem•s Per6 gozarla de un 
tratamiento preferencial, ,¡in· hacer un 
replanteamiento total las n,oraa~1 de la Coaisi6n dal 
Acuerdo de Cart.agena. 
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que los Estados que lo conforman quieren que sea, 
de~e existir, como en el caso de la Corporacibn 
Andina de Fo~mento, una voluntad com~n en los 
objetivos a lograrse y en los medíos y forma de 
lograrlos. En Am~rica Latina, donde existen varios 
mecanismos de integracibn, cooperacibn y desarrollo 
tanto a niv~l regional como subregional, puede 
sef'lalarse que la Corporacibn Andinta de Fotnento cumple 
a cabalidad su rol, a escala subregional. 
La Corporacibn en efecto, responde al objetivo y 
necesidad de crecimiento y desarrollo de sus paises 
miembros, no r ~espond i en do a intereses externos ni 
* 
imponiendo condicionalidad alguna en el otorgilfttiltnto 
de sus pr&stamos. 
En relacibn al primer aspecto, es importante sehalar 
que, aunque recientemen1;e la CAF ha acordado abrir su 
a.ccionariado a terceros paises extrasubregionales 
también ha decidido que ~al participaci6n 
accionaría resulte en al control y maneJO por parte 
de un pals, con el obj~to de evitar dlreccionalidad 
en el otorgamiento de los pr~stamos que esta entidad 
~~/ Acuerdo de la LXIJJ ~eunibn de Directorio de la CAF, 
Caracas, marzo 1990. 
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otorga, guardando ello coherencia con la Declaracibn 
de GalApagos ~~/. 
As! el fortalecimiento de las acciones a nivel 
subregional traduce los objetivos de integracibn y la 
C1:::>operacibn para., con una mayor autono1m!a en las 
p<::>llticas de desarrollo de los paises de la subregibn 
andina, 1 ograr .aprovechar de 1 a mejor manera el 
mercado interno que viabilice un crecimiento 
sostenido de las economlas y una solucibn a los 
problemas so('iale~s. 
As! como. afirmara Félix Peha, ª~/ ..... la idea de 
nacibn aparece mAs estrec:hamente vinculada, a la idea 
de regibn que antes, 1;omAndoSte l• regibn coitO el 
Ambito para la realizac:ibn de lo nacional, y lo 
nacional como c1ondici6n ineludible de la realizaci6n 
regional ••• ". 
En tanto que, a nivel pc)lltic.c y comercial, hasta el 
momento no se han v;,sto grandes avanc.. d• 
integracibn, en lo econbi•lico s! se han dado logros 
importantes de ~~ooperac:r. bn financ' er& a trav6!11 de la 
Corporacibn AmH:na de J~·omento y el. Fondo Andino d~ 
Reservas. 
~~/ Declaracibn de Gallpagos ya citada. 
~~/ P•rta ftli)(, <OP.ClT>, P6g.211, 
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Vale la pena, en este punto tener presente algunas 
consideraciones contenidas en la "Declaracibn de 
Gal Apagas", ;:2~/" ••• el co:nerc i c• intrasubregional 
represPnta una proporcibn muy peque~a del comercio 
externo t'.:>tal de la subregibn, la integracibn tiene 
muy poco peso en los planes de desarrollo y en las 
pollticas econbmicas nacionales; los paises utilizan 
sblo en forma.incipiente las instancias comunitarias 
para sus relaciones con tercer,.)s; •••• ". 
Asl, puede sostenerse que la integracibn sigue siendo 
un proceso vAlido y, ~ue el desarrollo econbmico y 
social pc•dr 1 a <ill can;z a~' se en 1 a medí da que 1 os pal!..;es 
de la subregibn and~na tengan sus propias respuestas 
y sc)luciones comune~, a los problemas que afrontan. 
El apoyo mAs importante que puede prestar la CAF" como 
ins1:itucionalizac:ibn lograda al interior del Grupo 
Andino, es el financiamiento del desarrollo de las 
economJas de sus paises miembros, vJa S V. 
p::irt:icipacibn en los proyectos de inversi6n, apoyo a 
los programas e~speciales directos de las decisicAles 
de 1 a Comisibn de,l Acuerdo de Cartagena, entre otYos. 
~§/ Declaraci6n de GalApagos .:mtes t:itada. 
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Coincidentemen~e, la Declara(; i bn de 





corto y mediano plazo, para 
subregional y lograr la 
unidad latinoa1mericana • En tal reunibn se acordb por 
ende, f ot· tal ec er fina11cieramente a la CAF, 
incrementando su capital autorizado y permitiendo la 
em~sibn de bonos y su colocacibn en los paises 
andinos. 
':1 diset'ro estratl!gico acordado incluye: la 
consolidacibn del espa<:io P.conbmico andino, orientadc) 
al aumento del comercio intrasubregional y al poder 
de· negociacibn frente a terceros paises, asl como la 
diversificacibn de :las exportaciones andinas al 
mercado mundial y el mejoramiento de la articulacil.bn 
de la !;Ubregibn con el contexto internacional, 
unificando Aml!rica Latina en las relacicmes 
extrasubregion3les de los paises miembros. 
Cabe en este ·sentido resaltar que la CAF, desde 1970 
ha aprobado 4! prl!stamos al Per~, constituyendo el 
254 del tot.al de crl!di tos aprobados desde esa 
fecha,seg~n hemos visto en el capitulo primero. 
AdemA.s estA.n, de otro lado, las operaciones de SAFICO 
y MECOF- IN que s•l! observan en el Cuadro si. gui ente. 
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LINEAS DE CRED ll TO OTORGADAS POR L~~ CAF PARA EL 
FINANCIAI'HENTO DEL COME:RCIO EXTERIOR 
U~n mi les de US$) 
INSTITUCION SAFICO 1'1ECOF"IN 
' 
TOTAL 
---------------·----- ______________________________ , _____________ 
COFIDE 1,000 2,000 3,000 
BANCO DE LA NACION '5,000 5,000 10,000 
BANCO INDUSTRIAL 3,000 2,C:.l00 5,000 
BANCO CONTINENTAL 11,.200 2,000 13, ~!00 
BANCO DE CREDITO e,ooo 1,000 9,000' 
BANC1J WIESE 3,500 2,500 6,000 
INTERBANC 6,000 2,500 8,500 
BANCO DEL SUR 5,000 500 5,500 
BANCO 1'1ERC:ANTIL 3,000 o 3,000 
BANCO DE 1-I1'1A 3,000 2,000 5,000 
BANCO LAT:lNO 1,500 1,000 2,500 
BANCO DE c:;QHERC I O 700 800 1,500 
BANDESCO 500 o 500 
BANCO AHA;ZON I CO 400 o 40 
BANC:O DE J_QS ANDES 300 o 300 
BANCO NOR PERU 100 o 100 
OTROS 3,000 2,ovo 5,000 
----·--------------------------------------------------------... .... 
TOlAI .. 55,000 23,300 7W,500 
----·-------------------------------:--------.. ----------------
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La distribucibn por sectores de actividad ha sido: 
AGRICOLA 7.6 
AGRO INDUSTRIAL 4.6 
INDUSTRIAL 52.3 
TRANSPORTES 11.9 








Resulta ademlas ilustrativo observar los niveles de 
1 os pr~stamos y desembolsos aprobados por 1 a CAf' p¡u·• 

















































observar los crMtitos 
concedidos por la CAF al Perll bajo distintas 





Reactivacibn Industrial por US$ 25 
Programa de Crédito Global Emergencia-Rehabilitaclbn 
agrlcola por U$ 20.02 m1llones. 
Pr~stamo Global de Desarrollo Indu~trial por US$ 
16'384,000. 
Cr~dito Global de Preinversibn por US$ 5'400,000. 
Cr~dito Global para el Sector Productivo Export~dor 
por US$ 40 millones. 
Ole()ducto Principal de PETROPERU por US$ 20 millones. 
Incr·emento Productivo de Laguna y Zapot&l de 
PETFmPERU por US~• 2(:j' 900,000. 
Red Troncal de Telecomunicaci.ones de ENl-EL PERU por 
US$ !'879,800. 
Expansibn de Telecomunicaciones de ENTEL PERU por us• 
52'067,000. 
Explotacibn del Yacimiento Aurlfero dv San Antonio de 
Pote) de MINERO PEtRU por US$ 5 millones. 
Rehabilitacibn clel Complejo Sider6rgico ele Chi•bote 
de SIDER PERU por· US$ 24 millones. 
Planta de Oxigeno de la Fundicibn de lA Oroya de 
CENTROM 1 N PERU pc~r US$ 14 ' 150, 000. 
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MONTO 31.01.90 31.01.90 
¡>RQC.JES.INOUSTRIAL COFIDE 16,384 150 lf., :;:34 
EST.PUYANGO TUMBES INADE 3,572 o 3,572 
PROG.REACT.lND. COFIDE 25,000 23,967 1,033 
LAGUNA ZAPO TAL PETROPERU 26,250 20,106 6,144 
LAGUNA ZAPO TAL PETROPERU 2,650 1,580 1,070 
PROG. CRE. GLGIB. EMERG. 
REHABIL.AGRICOLA B.AaP. 20,020 18,206 1,814 
RED TRCIN. 1'1 I CRON. ENTEL 8,854 8,028 826 
PROGRA,.IA PRE -I NVER. COF"IDE 5,400 672 4,728 
YAC. AUR:IF. SN. ANT. POTG li"IINEROPERU 5,000 620 4,380 
PLANTA OX.F"UND.COBRE CENTROMIN 14,150 o 14,1~ 
REHAB.COMPL.:SIDER. SIDERPERU 24,000 o 24,000 
PLAN PEX DIGITAL l y 11 ENTEL 42,528 o 42,526 
------- ----- -------
TOTAL 193,808 73,329 120,.479 
------- ------- -----..... -
~ee.IIY!bQ_l.I.! 
NEGOCIAC!ON DE CONTRATOS FINANCIEROS CON LA CURPORACION 
--------------------------------------------------------------
La negociacibn de los contratos de pr6.;tamo con la CAF en el 
Per~, cuando los recursos se destinan al Sector P~blico, se 
efect~a a trav6s de los agentes financieros del Estado; es 
decir, Banco de la Nacibn, para el Gobierno Central, 
entidades p~blicas y ~rganismos p~blicos descentralizados, 
beneficencias, gobiernos locales, organi~smos de desarrollo; y 
la CorpQracibn FinancJLera de Desarrollo S.Au -COFID~- cuando 
se trate de operaciom~s de cr6dito destinadas a las empresas 
estat.al es no f i nanc ]leras- ello conforme al Decreto 
Legisla ti ve;:, No.5, Lt:!y General de Endeudamiento Ptlblico 
Externo. 
Cuando ~ O!i recursos se destinan a las regiones, interviene 1d 
Agente =-inanciero que designe la Direccibn General de Cr6cUto 
Ptlblico, c:or.forme a la Ley 2'5~t93, Ley de Financiamiento de 
los G•Jbiernos F:egionales¡. 
Cabe indic:ar que las leyes de Endeudamiento Ptablico. Externo 
v.'.~en1:es ·para los eje~rcicios prasupuestales 1989 y 1990 
-leyeti No. 24970 y 2515¡9, cr.ontienen una norma particul.:tr para 
los casos de cr•ditos otorgados por or ]ani smo • 
internacionales-. En efecto, seg~n tales disposicictneu, le .. 
Direcc:ibn General de cr•dito Ptlblico del Ministerio d11t 




ru) hdt..' en si no desnatu·r- c.ol izar el espl1r i tu 
~f 
y 1 as normas posi ti v.ils Je 1 a Ley Gemi_.ar al de Endeudami t:mt o 
Ptablico Externo, la tque de modo ac.ertado,ha previsto la 
intervenci6n de los Agti!ntes Financieros del Estado. Estos que 
adamAs han ganado, ·con el transcurso del tiempo, una 
exper i ene i a de negoc i 41C i 6n muy valiosa y una i m1llgen hacia el 
exterio1~ de buenos negociadores. 
Cuando los recursos se destinan a empresas privadas, 
generalmente se canali;¡~an a t:-av&s :te las distintas lineas; de 
crlldi to que la CAF" c>torga a la Reptabl ica, cuyo organismo 
ejecu1tor, para estos efectos es COF"IDE y, en otros, puede 
tratarse de cr&ditos directos con intervenci6n de COF"IDE o 
sin su intervenci6n o, pue•den ser financiamientos del 
comercio, canalizados a trav&s de la banca comercial, .que en 
estos caso!i acttaa cacao intermediaria. 
El gt•u•so de las ope~raciones con la Corporaci6n Andina de 
Fomsnto en los taltimos atros, na sido canalizado a trav•• de 
COF"IDE~J e111 la mayor parte de los casos vla prltsta.aos direc•·otl 
a las¡ emp1resas con la participaci6n de tal entidad coao 
agente! fin1anciero, y en otros, co.o pr•stamos globales o 
l.fneat; de cr•dito oto·rgados a la Reptabli-::a, casos ltstos 1m 
que CCIFIDE ha actuado com!"') Organismo Ejecutor. 
La intervenci6n de esta Corporaci6n Financiera, como ~e ha 
explicado anteriormente, no s6lo proviene del mandato de una 
norma legal peruana -Dec·reto Legislativo No.S·~ .. , sino tambiltn 
/ 
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del hecho que COFIDE es el organismo de enlace entre el 
Estado Peruano y la C:orporaci6n Andin.a de Fomento. 
En cada pals miembro, como ya se ha indicado, la Corporacibn 
Andina de Fomento mantiene un organismo de enlace, cuyas 
funciones si bien no estAn previstas o reguladas en las 
Pollticas de 1~ CAF, en la prActica, los usos y costumbres en 
las relaciones con ~us paises miembros determinan que el 
organismos o entidad respectiva que ejerza tales funciones 
sea el que mantiene una relacibn permanente y estrecha •c:on la 
CAF y a la vez, el que por lo general lleva a cabo las 
ne(l¡oc i ac iones. 
De otro, 1 ado cabe resaltar el hecho que, en los camos de 
lineas de crf¿ldi to o cr6di tc::.s globales en los que intervenga 
COF"IDE como Organism,o Ejecutor, 111s esta entidad financiera la 
que asume en el bbito de endeudamiento interno, el riesgo de 
los subprestatarios o usuarios finales del cr6dito. 
La negociacibn por ·tanto, casi en la totalidad de los casos, 
ha estado a cargo de la mencionada Cor~oracibn Financiera, lo 
qua det,ermina la haportancia de ta.:. intervencibn en la 
interrelacibn prestamista-prestatario. 
La nego•;.iacibn a le) largo de una df¿lcada, pero sobre todo en 
los ttlt:;.mos cinco <afros, ha tratado puntos diverso:J a sab•r, 
la partici.péicit..n de COFIDE desde e .. ~ inicio y durante toda l<t 
vigencia del préstamov llevando a cabo ~u supervisibn; 
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ampliacibn de las excepciones a la clAusula que impide gravar 
bienes contenida ~n el Contrato de Garantia; la necesidad de 
contar con un aviso previo entre la suspensibn y la 
aceleracibn del cr~dit•o; sustentacibn de los gastos en que se 
ha incurrido. El contenido del Contrato Modelo se veril mAs 
adelante al analizar las clAusulas. 
Es de resaltar el hecho que la CAF ha venido exigiendo casi 
en la totalidad de cas•os el otorgamiento de la Garantia de la 
R.epl.lblica, lo que es en verdad una polltica no escrit,; de 
dicha entidady 
La. garantla se incluy•e como un Anexo al Contrato de Frltstamo 
<Anexo D>. De igual forma la CAF ha exigido contar con 
pagarlts, que son emi·tídos C<)nforme a su formato y como 
respaldo ':!el crltdito, sin embargo estAn, desligados 
jurldicamente del contrato mismo. En los contratos de 
prltstamo en general se exigen, usualmente, pagar.. que 
respalden 1 a obl i gac i ·~n de pago; por 1 o general estos se 
vinculan al contrato que los origina, cosa que no sucede en 
los contratos con la CAF. 
Los contratos con 
especifica nacional 
la CAF no quedan sometidos a legislaci6n 
alguna y contienen una Cl•usula 
Compromisoria, cuya v.alidez jurldica, como veremos resulta 
discutible. Otras obs•ervaciones se han efectuado y se siguen 
efetuando en cada op•ortunidad que se negocian este tipo de 
contratos. 
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En todo ce.so, .la negocíaci6n de contratt:•s de pr~stamo con la 
CAF se mueve dentro de los limites que permiten, el Contrato 
Modelo, 1; Polltica de Operacio~es vigente y reci~ntemente 
flexibilizada 'y la Resoluci6n del Directorio de la CAF que 
aprueba, en cada caso ·las condiciones de préstamc~. 
Sin embargo no puede dejar de mencionarse el hecho que, 
teniendo un 
subregional que 
en el Pert.a, y 
financiamiento 
organis~!ftO financiero internacional a mi vel 
financia el grueso de proyectos y programas 
que canaliza recursos de terceras fuentes de 
necesarios para el pals, debe sopesarse la 
neces.icad de lograr mejores condiciones contractuales versus 




incluir ésta la convicci6n de la necesidad de 
poder de nuestros representantes ante el 
la CAF para modificar, usando la persuaci6n. 
los aspect•os que requie1ran ser n~odi ficados. 
A continu.aci6n se anctlizarA algunas de las estipulaciones 
contractuales del Contrato Modelo que resultan i~~tport.ntas o 
merecen c:omentario, para posteriort:nente dedicarnos a la 
negociacibn de estos contratos de prttstamos, formulando 
final.mente propuestas all respecto. 
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La aproximacibn a este tema debe necesariamente tener 
en cuenta, el anAlisis de las clAusulas mAs importantes 
que existen en general, en los contratos de 
financiamiento internacional. Por ello al analizar las 
clAusulas del Co,ntrato Modelo !ie tratarA brevemente las 
connotaciones de· cada una de ellas en el context•o de 
las negociaciones internacionales. 
Tal como se ha manifestado anteriormente, la CAF" 
uti 1 iz:.. para toldas sus modalidades de financiamiento, 
el financiamiento del Comercio Exterior y 
Asi !:it ene i a T&cni e a, un Contrato Modelo con l~geras 
J í 




Se tratb de adecuar este contrato modelo a cada pals 
' 
miembro, es decir, se intent6 disetlar, un• para cada 
pal !:i miembro, lo q~e evitarla largas negocia~io~es y 
ali9erarla los trAmites de aprobacibn tanto internos 
com..:, externos. Sin embargo esta iniciativa de la CAr 
abn no se ha plasmado en la realidad. 
Se nPgocia asl sobre el Contrato Modelo de CAF", 
uniforme en su tex~.:> para todos sus paises mie11br~s y 
que, como veremos a con~inuacibn, es dificil de 
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modificar, lo que redunda en un costo excesivo en lo 
referente a tie•po, dinero y uso die resursos humanos. 
El uso de un Contrato 1'1odelo se dPt.e principalmente, a 
la facilidad para la CAF para controlan el grueso de 
sus operaciones. 
El Contra.to 1'1odelo de Pr6stamo que utiliza la 
Corporaci6n Andin«a de Fomento, contiene como 
todo contrato de financiamiento internacional 
Cla(&sulas PYel i .r~inares o Introductorias, 
refwridas a las partes. intervinientes objeto 
del contrato, poderes de los representantes y 
su capacidad par.a obligar a sus institucion-
representadas. 
Contiene de otro lado, ClAusulas Especl ficas 
que son aplicables a cada caso y negociabl ... 
Las C!a6sula~ Con~encionales, mAs diflciles de 
negociar y -:uya apl.icaci~m es general, se 
encuentran t.ambilm contenidas en el Contrato 
MrJ':tel o de 1 a C:..F". 
De esta fortna, se tiene en primer lugar, el 
cuerpo principal del ~ontrato, que contiene las 
clAusulas prelimin¿ras y 14& condicionas 
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especificas para cada operacibn; el Anexo A~ 
segunda pa,rte del Contrato Modelo 1ncluye las 
condiciones generales aplicables a todos los 
tipos de financíamtento y quE! son aplicadas para 
toda clase' de proyectos a eJecutarse 1; el Anexo 
B, contíe'ne las condiciones t~cnicas del 
proyecto e!n si; el AneXC'I C por !.;u parte, 
contiene las normas sobre adquisicibn dt? bienes 
• y sobre 'ontratacibn de servicios; findlmente 
existe el Anexo D en que se plasma el contrato 
de Garantta,, cuando corresponda. 
Desde ya, antes de hacer una revisibn de los 
principal es, aspectos del Contrato Modelo, 
resulta necesari·o sehalar que fii bien las 
relaciones financieras e institucionales que 
mantiene e'l Estado Peruano con la CAF", puede ser 
tipificada coeo una relaci6n buena, la CAF" en 
general e~ no ha aceptado efectuar 
modificaciones en sus contratos, salvo casos 
aislados. 
Las relaciones previas entre las partes, es 
decir, el precedente, el modo como concluyeron 
negociaciones previas entre las partes, o.ue 
constituye síemp1'e en las ne~ociaciones 
financieras internacionales un element'o 
relevante, y que es respetado fielmente entre 
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1 as parte~&, no es de importancia fundar.1ental 
para la ci~~ada Corpor-acibn. 
Las clAusulas que por la naturaleza del cr~dito, 
o por li!IS especificidades del proyecto, no 
resultan de aplicacibn, si,guen siendo exigidas 
por la C~~ para ser mantenidas d~f'l~ro del tePxto 
del contr;a1~o. 
En generall cada 
mAs de 1 C) que 
esta instJltuci6n 
1nsiste tm los 
negociaci6n con la CAF demora 
podrla y deber!a esperarse con 
debido al modo como la CAF 
mismos aspectos y desconoce 
logros ya alcanzados en otras negociaciones, 
incluyendo exigencias o compromisos que no •e 
tienen en otros contratos internacionales de 
préstamo c:on organismos internacionales y, a6n 
con la banc:a comercial internacional. 
Procediendc~ al anAlisis del contrato, merecen 
comentario algunos aspectos que, sin entrar a un 
anAlisis estricta~entP jurldico, deben ser 
observados bajo esta 6ptica, desde el momento 
que son precisamente, clAusulas de :.~n contY"ato, 
es decir, compromisos que involucran derechos y 
obligaciones para las partes. 
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El pagar&, titulo-valor que sirve co~~ respaldo de 
la operacibn de préstamo y que utiliza la CAF en su 
Modelo, es un ins;trumento con vida 
it1de>pendiente del mismo, esto es, lo que en lenguaje 
de tltu!os-valores se denominarla un pagaré no 
causado o no causal. 
Pa1ra la posicibn del Prestatar;.o, esto no resulta 
conveniente, desde el momento que si el PreLtamista, 
en este caso la CAf" tuviera que exigirle 
judicialmente el al Prestatario, por un 
incumplimiento de &ste, podrla iniciar una accibn en 
la vla ordinaria en virtud del contrato y, otra 
distinta en la vla ejecutiva, en virtud del 
titulo-valor que no esta ligado al contrato que le 
dib origen. 
Si bien no existe la posibilidad que la deuda se 
cobre por la vla judicial dos veces, pués finalmente 
se demostrarla que el obligado ya cumplib con e\ 
• 
pago, subsiste el problema cuando el titulo- valor no 
causal es endosado, vendido, cedido y en este 
5entido, circula sin relacibn alguna a 1~ obligaci6n 
y al contrato que le di6 origen. 
~§/ Mon1;oya 
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Conforme lo se~ala Montoya Manfredi ~~/ en relacibn a 
los titulos ;r:lbstractos (no causales>, " ••• no revelan 
vinculacibn c:on su causa generatriz. Aparecen 
independizados de la relacibn juridica a la que deben 
su origen 
' 
o en vittud de la cual se negocian. 
Aunque en el fondo de la relacibn que origina estos 
titulos existe una causa pu~s nadie se obliga sin 
motivo, la 













Los titulos-valores que instrumentan los contratos de 
rJI~~stamo i nter·nac i onal es, general mente pagar~s deben 
guardar intim.:t relacibn, es decir, estar vinculados 
-c:ausados- con la obligacibn, con el contrato que les 
dib origen; caso contrario, podrian en base al 
pr· i nc ipio de la literalidad, circular en forma 
independiente de sus causas originarias. 
Manfredi, Ulises, Comentarios a la Ley de 
Títulos-Valores. 
Ed.Universo, 4ta.Edicibn. 
Lima, 1987, pAg. 26 
- 108 -
En la prActic,a financiera internacional, ademAs, como 
seNala Philip Wood ~Z/ "As a matter of documentary 
practice, the loan agreement may contain all of 
the obligatioras .1nd the note merel y 
duplícates somE• of them <e.g. the obligation to pay 
principal) or, at the other extreme, all of the 
obligations may be contained in the note itself, in 
which event the transaction is more akin to a bond 
. u 1ssue, ••• 
El primer case) es el que nos interesa, en la 11edida 
el se~~undo aplica, bAsicamente al 
financiamiento del comercio - corto plazo-. 
Si bien el pagar• reproduce la ob!igacibn principal 
el pago- lo hace, efectivamente pero relacionado, 
vinculado, a lla obligacibn contractual -la de paga.r 
el prt!stamo- qut! lo origina. 
'JZI Wood Phil ip, Law and P1ractice of International F'inance. 
4ta. Edi e i 'bn, Sweet & l"'•axwell. 
Londres, 1 982, pAg. 2•14-245 seN al a que e omo una pr •e ti e a 
documentaría el Convteio de Prt!stamo puede contener las 
obligaciones y el pagart! sblo duplicarla algunas de ellas; 
ejemplo la de pago; o en el caso extremo, todas las 
obligaciones podrlan estar contenidas en el propio pagar6, 
ca~o en que seria similar a una emisibn de bonos. 
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Por ello la obligaci~n de pago que nace de un pagar~: 
tal como, sell'lal a el mismo autor ~~/ " ••. mU!st be 
certain and unconditional and the whole claime just 
appear on the face of the note. These re~uirements 
spring from the need of merchants in international 
trade to knoh that the piece of paper in their hands 
represents the entire and absolute claim •• " 




e i t ando un el 
advantage 
of more 
vez mAs a Wood ~21" •• the 
of negotiable notes is the 
satisfactory enforcement 
proceedings in many <mainly civilian> jurisdictions, 
e•.g. the "executive" action in soma Latín American 
countries •• " 
~ª/ Wood Philip,<Op.Cit.>, pAg.245 Precisa saque la obligacilbn 
en un pagarl! 
exJ.girse~ debe 
debe ser cierta e incondicional y el total a 
aparecer del texto del pagarl!. Estos 
requisitos provienen de la necesid~ó de los comerciantes 
in1;ernacionales de saber que el pedazo de papel en sus manos 
representa el monto total a exigir!ae. 
f'hilip, <OP.CIT>, Pag.245, sehala que la ventaja 
principal de los pagarl!s negociables es la asistencia ~e 
procedimientos de ejecucibn mAs satisfactorios en la mayorla 
de jurisdic~iones, sobre todo civiles, por ejemplo, la 
acc:ibn ejecutiva en a1lgunos paises de Aml!rica Latina. 
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No cabe duda que se requiere contar con un pagar~ que 
responda a los intereses y conveniencia de ambas par-
tes contratantes. El aspecto que reviste import~ncia, 
en este caso, tal como se ha expresado es la 
necesidad de que los pagar~s sean causados, es decir, 
que ~~ texto de los mismos exprese la vinculacibn con 
el contrato que los originb, de modo que se elimine 
la posibilidad de ejecucibn judicial al deudor y al 
garante por dos vlas alternativas -·la ord!naria y la 
ejecutiva • 
• 
Si bien el punto puede ser jurldicamente discutible, 
se considera que lo m&s aconsejable es, precisamente, 
causar les pagar•s, es decir, ligados, vincularlos al 
Contrato que les dib origen -Contrato de Prllstamo. 
Otro punto a:~e lnerece mencionarse es el pre-pago, el 
dere,cho del Pre~statario de pagar anticipadamente una 
o varias cuotas del prllstamo- se debe destacar que el 
derecho de pre-¡pago o pago anticipado est~, en los 
contratos con la CAF restringido y limitado. 
En efecto, en la medida que la clAusula respectiva 
impide ejercer el derecho de pre-pago si el deudor 
estA en deuda con la CAF en virtud de otro contrato 
celebrado con ella, ya sea en calidad de deudor o de 
ganl.nte, este der11!cho-se encuentra recortado. 
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tsta condicionalidad al derecho de pre-pago no la 
1iene ni la Rep~blica ni sus agentes financieros con 
ning~n otro Prestamista, tr.ltese de organismos 
internacionales, proveedores, gobiernos, agencias de 
gobierno o banca comercial. 
Cabe aNadir en este aspecto que en el caso del Per~ 
casi todos los contratc)S con la CAF tienen a la 
Rep~blica como deudor o como garante, lo cual im¡:;l.í.ca 
que el derecho de pre-pago sea uno que tiene el 
Prestatario sblo en teorla, pero quw no puede 
ejer·cer. 
En relacibn al derecho de pre-pago o pago anticipado, 
cabe! indicar que se requiere limitar su Ambito de 
aplicacibn en favor del Prestatario pu•s, tal como 
est!L redactado, impide al deudor ejercer el derecho 





pre-pago se restringe, se hace de modo 
lo que pretenden las limitaciones al 
pre-pago cuando se pactan, es evitar 
Prestamista que previ6 su cronograma de 
recursos en base a fechas de pago predeterminadas y, 
~Q/ 
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como precisa: Wood 1Q/ " ••• In the absense of 
prepayment restrictions, a borrower probably has a 
legal right to prepay when he wishes. In the case of 
euromoney loans this could give rise to losses to the 
lender on account of the costs of unwinding funding 
deposits •• ". 
Las p~rdidas para el Prestamista, evidentemente se 







el dinero en la 
su fondeo de 
r·ecursos y con ello ~u crono~rama de operaciones se 
verla perjudicado por la no recuperacibn de los 
recursos tiepositados a determinada fecha. 
Por lo general las limitaciones o restricciones al 
derecho de pagar anticipadamente 'Se disef'ran con ese 
esp!ritu y no, como en el caso del Contrato Modelo de 
CAF, en el que el deudor s! se ve imposibilitado de 
pre-pagar un cr~dito, en el caso que en virtud de 
otro crbdito, en el que el actba como Prestatario o 
como Garante, no se pusiese al dla en sus pagos. 
Woc)d Phi 1 i p , <Op.Cit.>, pag.239. En ausencia de restric-
ci()nes al pre-pago, un Prestatario tiene probablemente el 
derecha de pre-pagar cuando desee. En el caso de pr~stamos 
de euromonedas ello puede dar lugar a perju1cios para el 
Prestamista en relacibn a los costos de de depbsitos no 
r ec: uper en dos. 
- 113 -
La condicibn re!¡ulta pu&s, demasiado dura, mcls atJ.n si 
se tiene en consideracibn que dentro del conjunto de 
empresas estatales, el no pago por una de estas a la 
CAF perjudicarla a todas las integrantes de la 
Actividad Empres¡ar ial del Estado.. Lo que resulta a 
todas luces cie,rto, es que la exigencia de la CAF no 
tiene asidero leg¡al alguno ni motivo que la sustente. 
Antn un 
Prentamista 
incumplimiento del Prestatario, el 
puede suspender los desembolsos y 
declarar por anticipado el crédito como vencido. 
La clAusula de vencimiento anticipado contiene un 
aspE!cto de suma1 importancia que debe ser analizado. 
Est.:l clAusula s>e plasma en el Contrato Modelo, y 
tiene su origen en la Polltica de Operaciones vig.nte 
al tratar el interés de mora. 
La Polltica de Operaciones establece que, si durante 
el periodo de g1racia un Prestatario incurre en mora, 
la CAF suspende,r.l de inmediato los desembolsos, una 
vez transcurrido's treinta dlas sin que tal situacibn 
fuere subsanada, el préstamo podrA ser declarado de 
plazo vencido. 
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Tal disposicibn no se aplica cuando la mora ocurre 
durante el periodo de amortizacibn del cr~dito. 
En relacibn a &sta clAusula debe seNalarse que, tal 
como estA redactada la disposicibn de la Polltica de 
Operaciones, que se 
resulta compulsivo y 
recoge en 
obligatorio 
el Contrato Modelo, 
para ld CA~ la 
s~spensibn y )a aceleracibn de ~os desembolsos y del 
pr~stamo, respectivamente. 
En efecto, un simple atraso en el pago de los 
intereses del cr~dito o de cualquier otra carga 
financiera a pagarse durante el periodo de gracia, 
originarla que la CA~ deba suspender de inmediato los 
de·sembol sos. 
Transcurridos treinta d!as sin haberse subsanado tal 
at1raso, la CA~ declararA el pr~stamo de plazo 
vencido, esto es, acelerarA el cr•dito. 
En el caso que la CAF cumpliese de mQdo est:ricto su 
Polftica de Operacicnes, un atraso de muy breve 
tiempo originarla quE tal entidad suspendiera sus 
desembolsos. 
Existen dos factores a tenerse en cuenta, en p¡· imer 
lugar, la suspensibn y la aceleracibn requieren para 
poder ser ejercidas, que el motivo que la~ originb 
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s·:oa d.:? una perma1nencia rel.ativa en el t1empo, es-to f!S 
q.:e <!:?l motivo ~subsista, puesto que en el interin 
entre el atraso :y la dec1s:lbn del Prestamista, pueden 
haberse subsan.ado las circunstancias que !o 
originaron~ 
De otro 1 ado, la suspen·si bn de desembolsos y 1 a 
aceleracibn de los crf.otJi·tos son s1empre potestad, 
facultad del Prestamista, ••unca una obligaciOn de 
f.ol. El Prestam1sta puede y tiene ei derecho de 
suspender los desembolsos de un cr~dito o acelerarlo, 
pero no tiene porque compelerse a si mismo, obligarse 
por sus propias normas a actuar de determinada formaJ 
se desvirt6a asl los usos y costumbres de la 
contratacibn financiera internacional. 
Otrc• aspecto en relacibn a est~:~ tema que debe tenerse 
en c-onsideracibn, es el hecho que lo mlnimo que un 
py·es;tatario puede solicitar a su Prestamista, como es 
usual en la contratacibn financiera internacional, es 
que ante un he·cho o evento que pueda originar un 
incumplimiento, este bltimo le notifique que va a 
proceder a suspender los desembolsos, le otorgue un 
plazo razonable para solucionar el incumplimiento y, 
antes de declarar !el prhstamo de plazo vencido), 




1 a sus¡pensi bn, como la aceleracibn t1enen 
repercusiones en la imAgen crediticia del 
deudor y. mAs attn pueden ocasionar la suspensibn o 
aceleracibn de otros cr•dltos en razbn de la clAusula 
de 1ncumplimiento cruzado. 
En efecto, como veremos a continuacibn, en virtud de 
esta clAusula, cualquaer acreedor puede declarar de 
plazo vencido su cr•dito si el prestatario es 
de·clarado formalmente en incumplimiento en otro 
contrato de deuda externa de ese prestatario. 
La Polttica de Operaciones en este aspecto y el 
Co•ntrato Modelo deberfan pu•s contener no una 
obligacibn por parte de la CAF de suspender los 
desembolses o declarar vencido y pagadero el cr•dito, 
sino mAs bí~n, la facultad del Prestamista de poder 
h.atcer 1 o. 
Quedcrla, como' es usual en la contratacibn fir.anci.era 
Internacional, a di screc i bn del Pre!:;tamista, el 
ejercer o no su derecho; en este 6ltimo caso, 
negociarla o conversarfa con su Prestatario para 
hallar la solucibn al impase presentado. 
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Con relacibn al incumplimiento cruzado, ClAusula de 
Cross Default antes aludida, debe seNalarse que el 
Contrato Modelo, si bien tiene previstos los casos de 
incumplimiento, no cuenta con una ClAusula amplia o 
extrema de incumplimiento cruzado -"Cross Default 
Clause". Ello es evidentemente beneficioso y 
positivo para la posicibn del Prestatario y también 
del Garante, en la medida que por el Contrato de 
Garantla el Garante se ve también afectado por el 
11 Crc)ss Defaul t ". 
En el caso de incumplimiento cruzado en el contrato 
con la CAF", cabe destacarse que si se incL~mple en el 
pagc•, por cua,lquier concepto, de otro contrato 
celebrado entre la CAF" y el Prestatario, la Cll.~ 
suspenderA los desembolsos del cr&dito y, luego de 
treinta dlas si el incumplimiento contin6a, puede 
previa notificacibn al Prestatario, declarar v~rncido 
y pagadero de inmediato el pr•stamo. 
El incumplimiento cruzado estA pués restringido en el 
caso del .:::ontra·to Modelo de CAF" a incumplimiento de 
otros contratos pero con el mismo Prestamista. 
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No es pués la posicibn extrema muy usada en la 
ClAusula de Cr~ss Defau¡t ~1/ por la que cuando 
cualouier pr~sta1mo del Presta~ario serA de•:larado 
vencido y pAgadero de inmed1ato, como resultado de un 
incumplimiento o del no pago de un préstamo o al no 
honr~r una garant!a otorgada. 
O~ro aspecto importante es la ClAusula Compromisoria 
inclu!dd en el Contrato de Préstamo, pero a la cual 
también se suje,t¿a el Garante, segtm estA previsto en 
Pl Contrato de Garan~fa. En efecto, seg~n el modelo 
de la CAF, Asta 3 pebar de someterse al igual que el 
Prestatario al arbitraje para el caso que se 
pre!senten ccntrc•versi as, tiene el de•·echo de .acudir 
unillateralmente y en forma alternativa a la vl.a 
judicial, ademAs de la arbitral. 
!!!/ Phili¡c Wood (Qp.Cit.> p.:1g. 166 
La ': 1 A si e: a versi6n de la clAusula de Cross Default 
establece: "Any other borrowings of the borrower become due 
and payable prior to their scheduled maturArity as ~ r•su!t 
of a default thereunder or any such borrowing~ or interest 
thereon are not paid ~~en due or any guarantee given by the 
burrower of any borrc,wing is not honoured when due and 
called upon". 
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El Prestatario no tiene el mismo derecho y ello 
implica desconocer ) desvirtuar lo que es en esencia 
la ClAusula Compromisoria y el Arbitraje. 
En general en los contratos internacionales de pr~sta­
mo, es usual que el Prestatario sea el que solicite 
recurrir y pactar la vla arbitral en vez de la 
judi e i al debido a su celeridad, especjalizacibn, 
privacidad y t~cnica y,, ademAs a que el F'restatari,_, 
prefiere la vfa arbitral para no tener que someterse 
a la jurisdicci6n de los tribunales del pals del 
Pr e:;,tami sta. 
En efecto, como• sel'lala Wood 1~1, " ... An international 
bank negotiating loan agreements will sooner or later 
be face~ with request from the borrower that all 
disputes be subm1tted to arbitration instead of the 
jurisdi.ction of the courts 
country ••• ", es generalmente el 
solicita someterse a esta vla, 
c.f particular 
Prestatario el que 
de modo tal de 
sustraerse a la jurisdiccibn ordinaria del pals del 
Prestamista. 
1~/ &o.:ood Phi 1 i p, ( Op. Ci t • ) pAg. / 1 
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la vla arbitral para la solucibn de 
como ge,neralmente sucede con los 
los organismos multilaterales de 
cr~dito. Sin embargo, la ClAusula Compromisoria 
contenida en el Contrato Modelo es una que 
desnaturaliza lo1 que es 'en esencia el arbitraje. 
En efecto, por el arbitraje las partes renuncian a la 
ju~isdic~i~n de sus respectivos jueces y tribunales y 
a cualquier otra jurisdiccibn nacional y se someten a 
la jurisdiccibn arbitral. Renuncian a una de las vlas 
y se somet~n a la otra. El fin, el objetivo del 
arbitraje es, precisamente, sustraerse de la 
jurisdiccibn ordinaria, instituyendo una jurisdiccibn 
pri~ada distinta y especial. Puede, claro est•, 
so1111eters~ a arbitraje la interpretacibn del contrato, 
dejando la via judicial para solucionar su ejecucibo. 
La pre~isibn contenida en el contrato de pr&stamo con 
la CAF que le otorga a &sta el derecho de acudir 
alternativamente en forma uni 1 ateral, ante 
cualquier tribunal que est& facultado para conocer la 
controversia, 
el arbitraje • 
implica un desconocimiento de lo que es 
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El tenor de la citada cl~usula desnaturaliza el 
concepto doctrinal y la finalidad de la institucibn 
arbitral, toda vez que su objetivo no es sblo que los 
arbitros resuelvan la controversia sino que los 
conpromitentes buscan, sustraerse de la jurisdiccibn 
ordinaria, renunciando a ella. 
Podr!a pensars~ que lo que pretende el Contrato 
Modelo en su clAusula respectiva se referencian en 
dos momentos. 
El Primero -interpretativo-, es decir si surge una 
controversia sobre la interpretacibn del contrato, en 
cuyo caso se aplicarA la vla arbitral. 
El Segundo -de ejecucibn-, controversia en relaci6n a 
un cumplimiento o inejecuci6n del deudor, en cuyo 
caso la CAF, ~QcidirA cual de la dos vtas considera 
mAs adecuada la arbitral o la judicial. 
este hubiera sido el esplritu, debe precisarse en 
todo caso, estamos frente a una clAusula atlpicar 
pero ademAs incluye una limitaci6n para una de 1~ 
partes que,se considera deberla tener por no puesta. 
Una ve~ pactado el arbitraje, la decisibn de acudir a 
~1 o 00, puede quedar liberada a una de las partes, 
aunque asi se haya pactado. 
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No estando ademAs el Contrato Modelo regido por ley 
nacional alguna~ resultarla relativamente fAcil para 
CAF, obtener la competenci~ jurisdiccional, pudiendo 
de este modo recurrir al fuero que le sea mAs favora-
ble. Las parte'!:i, en el caso del Contrato Modelo, no 
han designado la Ley aplicable a la solucibn de 
controversias; quedarA pu~s por definirse si rige la 
Ley de la sed~ del arbitraje o la que determinen los 
Arbitros, es decir regirAn las normas de Derecho 
I nt t!r nacional • 
Esta clhusula contenida en el Contrato de Pr~stamo 
<Anexo A> es tambi~n de aplicac1bn al Contrato de 
Gar;;mtla <Anexe, D>, el cual tiene una remisibn 
expresa a las estipulaciones del primero. 
La norma fundamental del arbitraje es el acuerdo 
entre las partes, sobre la celebracibn de un futuro 
arbitraje; sin embargo, si bien la parte peruana ha 
solicitado a la CAF la modificacibn de la parte de la 
ClAusula Compromisoria que le otorga la facultad 
al tE~rnat i va de acudir unilateralmente al fua-ro 
judicial, tal instituci6n no ha aceptado hasta el 
momento su modificacibn. Esta por encontrarse dentro 
de 1 ~S condiciones generales, al igual que el 
vencimiento anticipado, requiere acuerdo de su 
Directorio. 
- 123 -
Como se~ala Montoya Alberti 1ª'' entre los efectos de 
la ClAusula Compro m;. •sor i a, " ••• 1 ) Derc•ga la 
jurisdicci6n de los tribunales ordinarios, 2) Las 
partes acuerdan que el modo de resolver ciertos 
asun~os entre ellas es el juicio arbitra! renunciando 
asl tacitamente a someterse a los fueros de los 
tribunales ordinarios ••• ". 
Si el asunto es sometido a la juridcicci6n ordinaria, 
el afectado puede oponer 1~ excepcion de la ClAusula 
Co1mpromi sor i a, en la medida que las partes se han 
sometido a la jurisdici6n arbitral. 
El hecho de pactar una ClAusula de Compromiso, lleva 
a que, si una de las p~rtes ~cude al Poder Judicial, 
y la otra prueba 1~ existencia de un Acuerdo 
Arbitral, el Juez debe inhibirse de conocer el asunto 
materia de conflicto. declararse el caso que, la CAF 
el Ji gi era la soluci6n arbitral, la parte peruana 
podrJa invocar que el Prestamista la privo de modo 
abusivo de acudir a la jurisdicci6n ordinaria; caso 
contrario, se deducirla la excepci6n !Jneas arriba 
citada. 
------------------------------
~~/ Montoya Alberti Ulises, El Arbitraje Comercial. 
Ed. Cultural Cusco • 
• Lima, 1988, pAg. 67 
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El Contrato de Pr~stamo no t1ene prevista la clAusula 
obligacit.n de no c;u· avar "Negative Pled9e 
Clause"- que sJ se encuentra prevista en el Contrato 
de Garantla. 
Esta clAusula limita o restringe la concesibn por el 
Prestatario de seguridades o garantlas adicionales o 
distintas para asegurar a otros acreedores y, en la 
medida que tales otras garantlas se otorguen, deben 
tambi~n ser otorgadas al acreedor en cuyo contrato 
estA prevista esta cla~sula. ~n su forma menos 
estricta, permite al Prestatario otorgar a otros 
acreedores ciertos derechos e garantlas en la medida 
que se otorguen 
Prestam1sta 111 
tambi~n y de igual forma al 
El Contr~to de Garantla con la CAF, contiene en su 
numeral dos una clAusula de Negative Pledge. Sin 
embargo, como en la mayorla de casos esta clAusula 
requiere incluir excepciones. 
11/ "Philip Wood <Op.Cit.> pag 149. 
The most communion relaxation is to permit the borrower to 
grant security i,terests to third pa~ties provided that the 
lender is at the same time equally and rateably secured •• " 
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En el caso que nos; ocupa convendr!é. e::teptUé\r a los 
gravi-menes pact.:~•dos o que se pacten pa.a el 
financiamiento o refinanciacibn en la adquisicibn de 
activos de programas o proyectos efectuados por el 
Garante; concediendo asf~ m&s flexibilidad a las 
operaciones financieras del Garante. 
Las excepcionas m6s comunes a este clAusula ~on: los 
grav&menes que operan en virtud de leyes o medidas 
judi e: i al es, garant!as en trasacciones bancarias de 
.orto plazo, garant!as quP afecten determinados 
bienes en operacione~ de pre-financiamiento de 
exportaciones y saldo del precio en la adquisicibn de 
asl como para el financiamiento de proyectos 
la ~inaliclad de las excepciones, no es otra cosa que 
flexibilidad al obligado, en sus operaciones 
normales del giro de su negocio. 
Cabe indicar que la clAusula de utilizacibn de fondos 
y bienes previste en el Contrato Mo~elo, no resulta 
viable cuando se trata d~ cr~ditos oue a su vez son 
materia de subpr~stamos por parte del Prestatario. La 
intencibn de esta clAusula es ha=er que los fondos 
del pr~stamo se utilicen solo para los fines para los 
que se otorgb, prohibiendo as!, la venta de los 
bienes adquiridos con el pr~stamo. 
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En el caso de subprestariiOS ;--esul ta l6g1 e o pensar que 
la obligacibn del Prestatario no puede ir mAs allA de 
obligar al subp1restatar1o a que rto transfiera la 
propiedad de los bienes adqu1ridos con el pr~stamo. 
puede pens<!rse que el incumplimiento del 
subprestatario con el Prestatario que debe estar 
previsto en el contrato que ambos celebren, 
constituya en dE:. tonante del incumpl:miento del 
contrato de pr~stamo entre el Prestatario y la CAF. 
El Prestatario no puede convertirse en el contralor 









li~itacibn a la transferenc1a de' propiedad. 
bienes 
tal 
La Sarantla que exige la CAF para los contrat~s de 
pr~stamo, como se ha seNalado anteriormentr. e; la 
del Estado del pals del Prestatdrio; en ~ste ~~~~, la 
de la Rep~blica del Per~. 
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Si bien conforme a Sl•S n.;rmas 1~/ puede c:.ceptar las 
gara.nt!as otorgadas por el Estado, insti tu•.::iof'es 
nacionales de desarrollo de los paises miembros y por 
instituciones financieras y bancarias de reconocida 
solvencia y a~tn, gara.1tlas reales en las ccndícionec; 
que fije el Di rector i o, en casi la totalidad de 
pr~stamos que otorga, exige la Garant!~ d~l Estado. 
Esta es una pol!tica "o escrita y que compromete la 
imAgen del gobierno del pa!s miembro de Q~e se trate, 
el cual al t9nEr participac:bn en e! D1 ectr, Jc, se 
ve obligado a honrar su garantla. 
Cuando concede lineas de cr~dito o cr•d1tos globales 
exige, en el mismo sentido, 
di r·ectam~nte 
Orc;:~anismo 
at la Repllbl i ca, 
que se otorguen 
de~ignAndose como 
EJecutor al Ager:te f"i nano.: i OTO 
ini;erviniente, e~n el caso peruano, usualmente COF"IDE. 
El problema pa1ra la CAF", como se ha mani festadt~, no 
es otro que la viabilidad de ejecucibn de las 
gar~nt!as para el improbable caso de incumplimento. 
Ante est~ eventualidad el modo mAs prActico para CAF" 
de evitar riesgos es solicitar }¿ garant!a del Estado 
Resolucjbn No.860-89 aprobado en la LXI Reunibn de 
Directorio de la CAF", junio 1990 ., 
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y que sea el Organismo Ejecutor del pro/ecto el que 
asuma el riesgo del subprestatario en case' de 
incumplimiento de !oste llltimo-. El Organismo 
Ejecutor 
reales, 
finalmente es el que ajecuta las garantlas 
no la CAF que \iene como deudor a la 
Repllblica y ce~ ello asequrado el reembolso del 
cr!odi to. Siendo el Organismo Ejecutor COFIDE, que es 
ademAs el organismo de enlace Perll-CAF y est3ndo 
facultada !osta para recibir 
instituciones nacioales de 
y aceptar garantlas de 
desarrollo, deberla 
aceptar y bastarle a tal efecto la garantla o el 
endeudamiento por parte de COFIDE, evitAndose la 
diJacibn para la aprobaci6n q~e significa y roquiere 
la intevenci6n de la Repllblica.Merece por llltimo 
comentarse dos aspectos del Contrato Modelo. 
El Contr¿to Modelo prev~ su entrada en vigencia a la 
fecha de 1a suscripcibn del mismo, en t~nto que el 
Decreto Legislativo No.S, Ley General de 
Endeudamiento Pdblico Externo se~ala que la vigencia 




crediticia en la Direcci6n General de 
Pllblico del Mi n•. ster i o de Economla y 
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La CAF como Prestamista no requiere, seg6n e1 
Contrato Modelo, del consentimiento previo del 
Prestatario para ceder sus derechos del Contrato, 
basta que lo comunique al Prestatario; se considera 
que SE'rla recc)mendable que se pactase que fuera 
previo consenti,miento, sobre todo si se t1enen en 
cuenta los comentarios efectuados anteriormente en 
relaci~n a los pagar~s. 
Ello en raz~n que es aconsejable que el emisor de un 
pa9arA conozca y sepa quien es el tenedor del m1smo, 
para fines de control de su deuda. 
III.2 bª·-~ggg~i~~i~0-~~-~20i~~i2~-º~-f~t~i~ID2-~QO_!~ 
~QJcegr.~~i~o_tmglo~_gg_f:gmgoiQ.!. 
La negociaci~n es ~n proceso por el que las partes 
in·tervinientes buscan obtener una soluci6n 
concordante con sus objetivos necesidades, demandas y 
aspiraciones, utilizando a tal fin distintas 
En el proceso las parte~ presentan de modo 
explicativo sus propu~stas y, si bi~n tienen un 
inter&s com6n -llegar a un acuerdo final- por lo 
general, el conflicto de inter·eses se encuentrca 
presente en toda negociacibn. 
- 130 -
Las negociaciones comen:iales y financieras -como es 
el caso d~ las negociaciones con la CAF- son 
generalmente pcilrte de un sistema de negociaciones 
secuenciales- Importa en ellas asf, el elemento de 
permanencia, d•~ continuidad. En base a este elemento, 
las partes no efect6an todas sus demandas ni tratan 
de imponer todas sus exigencias como sl lo harlan en 
el caso de t1:atarse de una negociación aislada. La 
negociaci6n secuencial se lleva a cabo buscando 
co1nparti r los beneficios, de modo tal de estab! ecer y 
mantener vfnculc)s o lazos de negocios. 
La negociacibn en !os paises de la subregi6n resulta 
importante pu&s, como lo setrala Colaillcovo !f§/ " ••• en 
la medida que la interdependencia ha ido creciendo en 
el sistema polftico y econ6mico internacional, ha 
aumentado el inter~s de los paises y sus agentes 
ec-cmbmicos por un adecuado manejo de las relaciones 
internacionales. 
car·acterfsticas 
Estos vlnculos que tienen tanto 
bilaterales, como multilaterales, 
constituyen una red dinllmica que se formaliza en un 
Colailcovo Juan Luis, r•cnicas de Negociaciones -Textos y 
Aplicaciones PrActicas en el Campo Interna~ional. 
CICOM-OEA, Fundacibn Getulio Vargas. 
Ph.D.Editora. 
Rlo de Janeiro, 1987. 
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sistema de tratados, acuerdos, convenios y contratos, 
segltn la naturaleza del vinculo y de los aqentes 
participantes ••• ". 
De otro lado ademA.s, la negociación, elemento 
subyacente en las relaciones entre Estados y 
organizaciones, estll presente y dP.be seguir estllndolo 
en negociaciofl.eS bilaterales y multilaterales sobre 
integraci6n, de modo tal de aumentar nuestro poder 
negociador, as! como en negociaciones de cooperaci6n 
financiera o t~cnica que ayuden al desarrollo de 
nlilestros paises. 
preferentemente recurrirse a juntas de 
financiamiento cuyas r.cndiciones sean menos onerosas 
o menos duras, tales como los organis.os 
in1ternacíonales de cr~díto; sin embargo debe tenerse 
presente la relaci6n acreedor-deudor. 
Co,mo afirmara el Embajador Oswaldo de Riveí,O !lZ/~ 
Riv~ro de Oswaldo, "El Enfoque Norte Sur: Su Viabilidad .., 
la Crisis del Multilateralismo" en Atn~rica Latina. El Ferfl y 
los Cambios del Sistema Internacional -VI Simposio 
Internacional Anual sobre "Am~rica Latina Frente a los 
Cambios del Sistema Internacional. 
CEPEI. 
Ed. Eduardo Ferrero Costa. 
Lima:, 1989. 
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''Como ejemplo de la hege,mon!a de la ley del acreedor 
est& el contrato de pr6stamo en el Me~cado de 
Eurodblares. Esi un contrato ae redaccibn estAndar, 
cuya mAs significativa clAusula es la Cross Default 
que faculta a u~ acreedor, cual4uier banco, a exigir 
el cumplimiento del prl!stamo, inclusive cuando el 
deudor ha incumplido con otro acreedor < otro banco) 
del consorcio. AdemAs, tiene clAusulas de recargo 
como comisiones de agencia, de compromiso, de 
mar:tagement. La ,j•..ar i sdi ccibn aplicable es la de 
Lor:tdres o Nueva, York; se negocia ahl sin .costo alguno 
para los ac."'eedores, en idioma ingl6s y ninguna 
neg¡ociacibn se aplica como precedente mAs favorable a 
otro deudor, •• ". 
Vemos pu6s que el prestamista privado, y b~nca 
comercial internacional en general, acttlan bajo est:oe 
patrones, pero resulta que, como hemos descrito, 
tambil!n los organismos multilaterales de crttdito se 
comportan muchas veces de modo similar en las 
negociaciongs de contratos de pr6stamo. 
Con toda nitidez, y a todos los niveles, dentro de la 
negociacibn, se aprecia una desigualdad entre 
acreedor y deudor y se percibe de igual forma que, 
desafortunadamente no sP sigue en estas negociacines 
un cbdigo de conducta, que ciertamente se requerirla 
como norma de toda negociacibn. 
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Si lo que requieren paises como el nuestro es, entre 
otro~, negociaciones bilaterales y multilaterales 
íntrasubreginales, sobre integracibn y cooperacibn 
financiera y t&cnica, debemos dentro de nuestro 
diseNo de estrategia de desarrollo como pals, saber 
qu& queremos desarrollar y hasta dbndE con recursos 
financieros e,xternos; de modo tal que nuestra 
estrategia como comunidad nacional defina de antemano 
nuestros objetivos nacionales, intereses y 
aspiraciones. Con esa estrategia y sabiendo hasta 
donde se puede ceder y conscientes de las prioridades 
asignadas, sl se puede salir a negociar. 
No debemos olvidar sobre la negociacibn lo afirmado 
por Rubín y Brown, citados por ColaiAcovo ~§/ "El 
proceso donde dos o mAs partes inten~an concordar que 
es que cada un•o debe dar y recibir o, hace¡· y recibir 
en una trasaccibn entre ellos." 
~ª' Rubín y Brown "The Social Psycology of Bargaining and 
Nego't iati on". 
NY Academic Press, 1975. 
Citado en ColaiAcovo Juan Luis, Comercio Exterior y 
Negociaciones Internacionales -Textos y Casos. 
CICOM-OEA- Fundacibn Getulio Vargas,3ra.Edicibn. 
Rlo de Janeiro~ 
Ph.D.Editora, 1j86 
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Retomando un tema planteado anteriormente, cabe 
preguntarse en qu~ medida resulta mhs aconsejable 
tratar de obtener mayores concesiones por parte de la 
CAF en las negociaciones que con ella se llevan a 
cabo o, expresado de otra manera, hasta qu~ punto es 
conveniente fortalecer la posicibn negociadora del 
deudor -la Rep~blica del Per~, a9encias del Gobierno 
o empresas estatales.-
En efecto, la CAF, como ~nica fuente proveedora 
estable de recursos externos para el financiamie1to 
de proyectos de nuestro pals, concede pr~stamos, en 
sus t~rminos y bajo sus condiciones. Estos, como se 
ha podido apreciar, no son siempre los mAs 
adecuados, ni los mAs deseables pero en todo caso, 
son los que se pueden obt~ner para llevar a cabo y 
ejecutar proyectos prioritario~ para el pa!s. 
Si bien es cie1rto que es recomendable y se requiera 
fortalec~r la posicibn de la parte mAs d&bil en la 
negociacibn -el Prestatario-, tambi&n es cierto que 
el Perb, como pals en desarrollo, no puede renunciar 
a contar con una fuente 5egura de recursos. Darla la 
impresibn que &sta seria una posicibn muy versAtil, 
sin embargo, lo que ella pretende lograr es que el 
pa!s no paralice su desarrollo, moderntzacibn y 
crecimiento y que se eJecuten asiw los proyectos de 
inversibn n~cesarios. 
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Sin embargo, como se ha visto, existen clAusulas y 
compromi~os c~ntractuales que no tienen raz6n de 
existir; en e!;te sentido se: 11ace necesario promover, 
a trav~s de los representantes en el Directorio, su 
modificacibn. 







la actitud al 
de Fomento; 
cambios estos ~ltimos que deben ir en ambos sentidos, 
es decir del Prestatario al Prestamista y viceversa. 
Lograr y permitir que se logren posiciones mejores 
pal~a los 
es1~abl ece el 
prE~statar i os 
Contrato 
en las condiciones que 
Modelo y que fija la Polltica 
de Operaciones. 
En este sentido resulta de evidente e imperiosa 
ne•:esidad el ~?~tablecimiento de un Contrato l'tode!o 
entre Per~ y CAF; negociado, discutido y acordado 
en1:re estos dos agentes del sistema financiero 
in1:ernacional y que, una vez que sus t6rminos y 
condiciones sean establecidos, se apliquen a todas 




Per~ queremos incluir en el vocablo 
sus agencias de Gobierno y empresas 
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De este modo se ahorrarla en el consumo de tiempo, 
esfuerzo y dinero todos ellos insumos de una 
negociaci~n que implican un costo. 
El Contrato Modelo daberA reflejar las aspiraciones 
justas de ambas partes. satisfacer sus intereses y 
reflejar la realidad. Una condicibn seria tal vez, la 
no e~igencia _por una de las partes -Prestamista- de 
compromisos contractuales que efectivamente no van a 
ser puestos en prActica, claro ejemplo de ello serta, 
la no inclusibn en un contrato con CAF, cuyo deudor 
fuera la Rep~blica, de la clAusula relativa a los 
pa1gar&s, en lcil medida que la CAF no exige la emisi6n 
de esos tltulos valores cuando el deudor es la 
Repltblica. 
Es11;e es el ca~;o de una exigencia contractual que CAF" 
sit:!mpre mantiene, a pesar que durante las 
negociaciones ha firmado en reiteradas oportunidades 
que no resulta de aplicaci6n tratAndose de contratos 
en que la Rep~lica es el Deudor o Prestatario. 





Contrato modelo Per~ CAF, pero en ést~ 
incluirse todas las sugerencias y 
comentarios efectuados en la primera secci6n de este 




no puede dudarse el hecho que, 
al Ing. Eduarrlo Raygada 1~/,la CAF es 
el motor financiero de la integracibn y, nuestro pafs 
se ha convertildo en el principal beneficiario del 
flujo de recursos de CAF ~n el financiamiento de 
proyectos y del comercio~ es ademAs el segundo pa!s 
mAs beneficiado 
por dicha enti~ad. 
respecto de los créditos otorgados 
La balanza ~o se inclinarla hacia uno de los lados 
pu•es tendría t:!ntonces dos pE. .. os iguales o, al menos, 
i g1ual mente vA:llC.OS y p-:.r ello meritorios: la 
necesidad de fortal€ .ar la dbbil posicibn del deudor 
y, la posibilidad de éste de acceder a recursos 
financieros necesarios, que de otra forma no llegarla 
a 1nuestro pa!s. 
Si bien una negociacibn implica conce~iones mutuas y 
un tratar de ··oincidir lo que cada parte quiere 
re•t:ibir c.. su ve•~ dar, no es menos cierto el hecho 
las partt:!S en una negociacibn, buscan conjugar 
intereses comunes -integracibn, desarrollo econ6mico 
-----------------------------
121 Entrevista al lng.Eduardo Raygada, Representante de la CAF 
en Per~, en Suplemento de CAF en Caretas No.1115 del 
02.07.90. 
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de ¡, ·; palses miembros- y lograr dS! ul'1 re~ulti_dc• que 
guarde coherencia y concordante con 1 oc; 
interes,as, .:1spiraciones, n~etas, objetivos y 
necesidade~ de cada una de las partes involucradas. 
Ello se observe;,_ con claridad meridiana en la 
circ-unstancia actual en l ::>-
-"'" 
n~gociuci~nes entre el 
Pedt y la Ct:.~. 
Es as! que los vfncul~s del Pe•ó cxistent~~ con la 
CAF, con el res>to de le-~ paises mie,nbros y, a trav,~s 
de la primera, con otras fuentes le financiamiento 
intE~rnacional, deben ser reforzados, de modo tal que 
el mayor y principal beneficiado en t~rm! .os de 
nuestra propia estrategia de desarrollo sea el Per~ y 
que tal beneficio sea obteniuo en forma constante, 
est.:kbl e tanto1 a cor l;o , mediano, como -~ largo 
;:~1 azo. 
Conviene en este punto tener presente que en el Plan 
Operativo de la. CAF" para 1990 se ha previsto C~Jlocar 
US$ 300 millones para ejecuci6n de proyectos, 
priorizando aqu~llos de producci6n y exportacibn de 
bienes de capital y tur!stlcos,en cuyo caso se ?Uede 
destinar hasta el 80% de los recursos de libre 
disponibilidad. De este total Per~, esperü acceder a 
un porcentaje considerable de tales recursos 
d~stinados a los Programas Globales cit~dos en la 
parte final del Capitulo Segundo. 
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El Per~ asi mismo ~spera lograr el fortalecimiento 
de SAF!CO y MECOFIN y obtener financiamiento para 
otros proye•~:tos de empresas estatales por 
aproximadamente US$ 40 millones. 
Igualmente, en el mediano plazo (1990-1993> se 
pretende obtener mayor y mAs activa participacibn en 
los recursos de la CAF, en la medida que •sta serA 
at~n en los · pr6ximos tres at'fos una de las pocas 
fuentes de financiamiento a las que tendrA acceso 
nuestro pals. 
Un aspecto que no puede dejar de ser tratado al 
analizar la ne~ociaci6n es, sin duda las normas 
legales que la sustentan. 
C()mo ya se ha expresado, corresponde al Banco de la 
N.:lc i6n y a la Corporacibn Financiera de Desarrollo 
S.A. COFIDE, e'n su calidad de agentes financieros del 
E~•tado, el gestionar y llevar a cabo las 
r.e:goc i ac iones del endeoudamiento p~blico externo 
peruano, de conformidad con lo dispuesto por el 
Decreto Legisla1tivo No 5. 
COFIDE ademAs como se ha sel'lalado, es el organisr.1o de 
enlcce entre el Per~ y la Corporaci6n Andina de 
Fomento y en tal virtud es conveniente que sea esta 
instituci6n la que l1dere las negocia~iones con la 
CAF. 
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A este respecto se debe fortalecer la labor de COFIDE 
y revalorar la actuacibn de los a9entes financieros 
del Estado. En este 5entido normas como la contenida 
en el Articulo 8 de la Ley No 25159, Ley de 
Endeudamiento Ptablico Externo para el ejercicio 
presupuesta! 1990, deben ser derogadas §Q/. 
En efecto, los.agentes financieros del Estado no sblo 
son los llamados por ley para llevar a cabo el 
endeudamiento externo de este sino ademAs, tienen 
experiencia en la negociacibn,han ganado una imAgen 
financiera internacional a trav&s de su intervencibn 
directa en las negociaciones y cuentan asi mismo con 
unr equipo negociador calificado. 
Nc• puede ni debe quedar por ello a discusibn de algfln 
brgano del Estado, el decidir si interviene ~ no, un 
ag¡ente financiero en una ope..-acibn crediticia, o lo 
§QL El ~\rtlet.nlo 8 de la Ley No 25159 d:..;.,,Jone: 
"En los casos de cr&ditos otorgados por gobiernos, 
organismos multilaterales de ~r&dí~~ y a]~ncías ofici&les se 
aceptarla la intervencibn del Agente Financiero respectivo, 
previo informe de la Direccibn General de Cr&dito Pflblico 
del Ministerio de Economla y Finanzas". 
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que es mAs grave, decidir su no intervenci6n • No 
existe fundamento legal ni 16gico que ampare tales 
disposiciones. 
Ello ademAs se hace mAs latente si se tiene en 
consideracibn que la posici6n peruana de negociacibn 
debe ser uniforme y para ello se requiere recurrir a 
las negociaciones previas, al resultado al que se 
En otras palabras si se tiene en 
cons1deraci6n que, como ya se ha expresado, la CAF 
pretende darle una importancia m!nima al precedente y 
e~:;, precisamente la parte peruana la que pretende lo 
cc)ntrario, conviene que el agente financiero peruAno 
q1.;.e cuenta con el conocimiento, técnica y experiencia 
n1aogoc i adora sea el que estA a cargo de las 
n:aogoc i ac iones. 
Dtao otro 1 ado,, teniendo toda negoc i ac i 6n tres etapas, 
pJ~eparacibn, discusibn y conclusi6n, es necesario q1ue 
lci negociacibn con la CAF se entiende iniciada desd,e 
un primer monaento con el proyecto de la ResolucH~m 
del Directorio aprobatoria del préstamo. 
En efecto, la!!; condiciones espec! ficas del pr•stamo 
son aprobadas por el Directorio de la CAF, o el 
Comité Ejecutivo cuando corresponda; sin embargo la 
negociacibn se entiende como iniciada con la 
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recepci6n del primer borrador del contrato y no al 
momento en que tales condiciones especificas van a 
ser planteadas al Directorio. Si asl fuera li>stas 
tambili>n podrlan ser previamente negociadas y, la 
negociaci6n se entenderla como iniciada en un momento 
previo. 
Com•J primera propuesta debe sel'lal arse que el Pert.&, a 
tra•.,li>s de sus agentes financieros, especialmente a 
trav!os de COF"IDE,orfganismo de enlace entre el Perl.& y 
la CAF', debe tratar de negociar y obtener un texto de 
Con1trato modelo a ser utilizado en todas las 
ope1raciones de financiamietnc, en especial cuando .. 
tra·ta de financiamiento para ejecucibn de proyectos, 
con el consiguiente ahorro de tiempo, energla y 
dim!ro. 
En segundo lugar es imprescindible devolver, a nivel 
legal, a los a~~entes financieros la importancia y el 
rol que 6stos tienen o deben tener, sobre todo, 
teniendo en consideracibn su bien ganada iMAgen co.o 
i nst i tuc iones f Jl nanc i eras conocidas en el exterior. 
Con ello adem6s se ratifica la existencia y vige~cia 
de un Sistema Naciona.l de Endeudamiento P6blico 
Externo. 
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A tal fin resulta necesario derogar, a trav~s de una 
Ley o, Decreto Legislativo, al amparo de las 
facultades deh!gadas,si las hubiere, el Art. B de la 
Ley No.25159, Ley de Endeudamiento Pbblico Externo 
para el pre·sente e jter e i e i o; y evitar que en 
ejercicios posteriores se trate de limitar o 
neutralizar la labor de los agentes financieros del 
Estado Peruano~ 
Ello persigue dos objetivos, que la CAF tenga claro 
cual es su interlocutor valido y que ~ste no sea 
con:.rariamente variado sin motivo alguno, manteniendo 
asi una posicibn uniforme. 
En te~·car t~rmino, resulta imprescindible fortaleciH", 
v!a negociaciones, la posicibn debilitada del dttudor 
y Prestatario. Evitar as! que la fuente da 
financiamiento imponga todas sus condicionas, no 
dejando espach) alguno a la parte receptora dlll 
mismo. Este fortalecimiento de po.:: .e· ·"n y cAMIIio da 
actitud negociadora ayudarA. as! a la obtenci6n dlt 
mayor e~. y mtt jor es e ond i e iones por· parte dal 
Pr,estatario. Sin de~vi rtuar esto tll tilftO, resulta 
necesat-io fort4llecer nuestra relacibn cOMO pafs con 
la CAF', tan1~o en lo institucional como en lo 
financiero, poniendo en pr6ctica una estrategia 
agresiva de dttsarrnll o de progr·amas y prQyectos da 
inversibn. 
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Por ~ltimo, es necesario incluir en el contrato 
modelo que se pro¡Jone tener con CAF", las 
recomendaciones efectuadas en la primera seccibn de 
este Cap!tulo. 
En lo que se refiere a los aspectos a tenerse en 
cuenta en el texto del contrato modelo debe indicarse 
la necesidad de eliminar la clAusula que da el 
derecho a la CAr de solicitar pagare al prestatario 
como respald•o de la obligacibn, para los casos en que 
1 a Repllb 1 i e a ~sea 1 a que se endeude. 
En lo relativo al pre-pago debe instarse todo tipo de 
restricibn a la discresi6n del Est.ado para decidir 
efectuar cualquier pre pago que ·r4Z9n,es fi.~A~~.'•r.fll•• 
'1 \, 
pollticas o 4:$,e cualquier otro tipo~ h~q~n ii¡Consa,.ltt 
realizar •. l 
En lo c¡ue •atal"'e al vencimiento •nticipado se c:l._,• 
recurrir en 
solicitando 
primer t•rmino,al Direc"*io de la CM •• 
lla 1n0di ficacibn en rela~i6n a 14 poll:l~~cti 
' " . ~ ~ , 
·sobre ir1ter•~~ de mora, de modo tal que ~la susp-\s•tn 
... ' 
de desll!mbols<::.~s v la posterior decliW'a~ibn del cr ..... .f,ia 
•:omo vencido no sean mandatorias y~ obl igato.riaa 1"·r~ 
la CAf', sino que sean, como corres.pond~e,una facu.11>t:ad~t, 
un derecho qutt pueda C1' no e jer e er· tal i nst i t uc i bn. 
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" Este cambio, c-:-mo es obvio debe tambi&n efectuarse en 
el contrato modelo, i nc:luy&ndosp como facultad de CAt 
en la clAusula de suspensi6n de descenbolsos y en la 
de vencimiento anticipado. 
Con relaci6n al incumplimiento cruzado se sugerirla 
que, atan cuando el n6,.ero de contratos entre el f•er6 
y la CAF es ~onsiderable, se eliminAra del texto del 
contrato modelo,esta clAusula de modo tal que las 
c:!mpresas estatales independientes unas de otras, no 
:~nterfieran en sus relaciones crediticias entre si y 
que el incumplimiento de una no acarreara el de 
C)tras. 
f~especto de la clAusula de compromi:.Jo de no gravar,. 
],nclulda en el Contrat.:.· ae Garantla, debe IPsta, 
incluir las excepciones necesarias que aseguran la 
H e:.ci bi 1 i dad para que el Estado Peruano pueda'.· 
~~structurar futuras transacciones financieras • 
En lo que a1 la clAusula compromisoria atarte, debe 
recurrirse ig1ualaaente al Directorio pues - tratA de 
una condici6n general a fin de eliaainar la potestAd 
unilateral de la CAF, de recurrir en forma 
alternativa al arbitraje o a la jurisc;iccHx1 
ordinaria, de modo tal, que sea efectiva y 
jurldicamente una clAusula que someta a arbitraje las 
posibles controversias entre las partes. 
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Finalmente, debe se~alarse la necesidad de que los 
criterios en la negociacibn sean uniformes y que 
guarden coherencia con los asicadentes logrados en 
las anteriores negociaciones. 
En base al anAlisis efectuado de la Corporaci6n Andina de 
Fomento, Sl..l 
i nst i tuc i onal 
actividad, su relaci~n con el Per6, tanto a nivel 
como financiero; as! como del examen del 
Ct)ntrato Modelo y su negociaci~n, se pueden extraer las 
siguientes conclusiones: 
La Corporaci6n Andina de Fomento, es un organismo 
financiero internacional, organizado a nievel subregional 
como tal ha contribuido en forma notable al desarrollo y 
ejecucil>n de proyectos de inversi6n en sus palses 
miembros, apoyAndlolos en el financiamiento. Ha impulsado 
el proceso de int~graci6n y, principalmente ha 
contr· i bu!dó, 
intemediaci~n, 
a trav~s de pr~stamos dire.::tos, 
inv~rsiones y apoyo al comercio exterior, 
al crecimiento econ6mico de los paises de la subregibn. 
Esta persona jur!dica de Derecho Internacional Pt.l.blic:o 
actl.tél en diversas> formas, siendo impor :.ante como Banco' de 
Oesar·rollo; as! otorga cr~ditos de mediano y largo plazo 
par-a proyectos c.ali ficados por lo·-=> pai ~es mielftb.f\os CallO .,. 
prioritarios tantc• del sector pl!óUco como del privado .. 
En el caso peruano ha financiado en los ~!timos a~os 
s•::obre todo proyE!ctos de las empresas estatal~s, 
habi~ndose constituido en el ente financiador mlls 
importante en lo que se refiere a ejecuci6n de proyectos 
de inversion. 
En la ~!tima d~cada, para el Per~, la CAF, se ha 
constituido casi 
externo para el 
en la bnica fuente de financiamiento 
desarrollo de proyectos y programas de 
inversi6n grandes y de mediana y larga maduraci6n. 
Nuestro pals es el segundo pa!s m~s beneficiado en este 
aspecto, dentro de la subregi6n, con los pr~stamos 
oto;·gac:llos por dicha instituci6n. 
A ello se agrega la importancia que ha adquirido para los 
paises de la subregibn, especialmente para el nuestro, la 
labor de interme~~aci6n de recursos de otras ~uentes 
externas de financiamiento. La ~AF, se ha convertito asl 
el'il el veh!culo sin el cual no podr!amos acceder ~ tales 
re•cursos. 
En la medida que la imllgen y credibilidad financieras de 
la CAF en la Comunidad ~inanci~ra Internacional es 
sl.>lida, a trav~s de aqu~lla tales ~e~uros llegan a 
nuestros pa!se~. 
Las relAciones institucionales y financieras del Per6 con 
la Corporac1bn And~na de Fomento s0n buenas, siendo de 
resaltar en este aspecto la labor desarrollada por la 
Corporacibn Financiera de Desarrollo S. 
organismo de enlace entre ~mbos. 
A COFIDE, 
COFIDE como propie,tario de las cilCciones de la Serie "B", 
tiene participacibn en los brganos de decisibn de la CAF 
y, siendo a la vez por mandato legal, Agente Financiero 
dP las ~mpresas estatales, contribuye e lograr que los 
recursos financieros que estas empresas requieren les 
sean c•torgados. 
Es 1m~ortante pues para el Per~ que CCFIDE asista con vo~ 
y voto, como represente, de una parte de las acciones 
pues, como organismo de el"\l,:.ce con CAF gestiona casi 
todas las solicitudes de Cr~dito d~ las empresas 
es•tatal es peruanas y negocia con la CAF. En la 
n~gociacibn ademAs, .a ganado con tiempo una imAgen de 
serio y buen negociador que goza de credibilidad. 
Ee de imperiosa necesidad fortalecer la labor y funciones 
de los Ayentes Financieros del ~stado Peruano - Banco de 
la Naci¿n y COFIDE -. Estos, en virtud de l0 dipuesto en 
el De•: reto Legislativo No 5 Ley general de 
Endeudamientc P6blico Externo son los ~nicos entesp a 
trav~s de los cuales el Gobierno, las agencias del 
Gobierno y las empresas estatales, pueden contratar su 
financiamiento externo.Sin embargo, y a pesar de la 
garant!a que ~significa su participacibn, como 
negociadores, se han expedido normas que errbnea-
mente,eJ<ceptlaan su intervencibn que es legalmente 
obligatoria cuando se trata de cr&ditos otorgados , 
entre otras, por organismos internacionales de cr&dito. 
En este sentido es necesario derogar el Articulo Bvo de 
la Ley No 25159 y evitar que se promulguen el en futuro 
leyes que conte~gan normas similares, que no hacen sino 
negar en la prActica la existencia de un Sistema Naci0nal 
de E~ndeudamiento Plablico Externo:;. y, violando lo 
dispuesto por el Decreto Legislativo No 5, evitan que co~ 
la experiencia de negociacibn de los agentes financieros 
se consigan las condiciones financieras y los compromisos 
contractuales mAs favorables. 
Es indispensable lograr el acwerdo de un Contrato Modelo 
Per~-CAF, discutido y negociado, que f1Je las condiciones 
g'eneralles, sin ino::luir obiigacL:mes que resulten sin 
excesivas o que no t·e·flejen las posi.ciones de 
ambas partes. 
Este Contrato Modelo debe in~luir las modificaciones 
propuestas en relacibn a las clAusulas sobre pagares, 
vencimiento anticipado, pre-pago, clAusula compromisoria 
y compromiso de no gravar; en la medida de lo posible 
debe haber flexibilizaciton en las clAusulas de 
incumplimiento cruzado y garant!a. 
Adem&s es necesario que el Per~ y COFIDE,usando los 
canales regulares, al tener representacibn en los 
brganos de direccibn de la CAF, expliquen la necesidaj y 
utilidad de las modificaciones propuestas, de modo tal 
que las mismas se incluyan tanto en la Polltica de 
Oper a.c::. ones como ~n las Condiciones Generales del 
Contrato Modelo. 
Es necesario fi na 1 m en é e, fortalecer la capacidad 
negociadora peruana, de modo tal que, sir dejar de tener 
acceso a los recuros financieros de la CAF, tan 
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